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Инвестиционная деятельность предприятия представляет собой процесс 
обоснования и реализации наиболее эффективных форм вложений капитала, 
направленных на расширение экономического потенциала предприятия. 
Эффективная инвестиционная деятельность невозможна без оптимальной 
системы управления и продуманной инвестиционной политики. 
Совершенствование механизмов формирования инвестиционной политики 
является важным условием повышения инвестиционной активности компании.  
Инвестиционная политика промышленного предприятия – это комплекс 
мероприятий, обеспечивающих выгодное вложение собственных, заемных и 
других средств в виде инвестиций в основной капитал с целью обеспечения 
финансовой устойчивости работы предприятия в ближайшей и дальнейшей 
перспективе. С этой точки зрения, инвестиционная политика является наиболее 
общей категорией, объединяющей миссию, стратегические цели и задачи 
предприятия, реализуемые путем последовательно и параллельно 
осуществляемых инвестиционных проектов, а также прогнозную динамику его 
финансового состояния. Инвестиционная политика предприятия зачастую 
характеризуется как часть общей финансовой стратегии предприятия, которая 
определяет выбор и способ реализации наиболее рациональных путей его 
развития. Поэтому в сформировавшихся рыночных условиях столь актуальным 
является формирование эффективной системы управления инвестиционной 
деятельностью. Система управления инвестиционной деятельностью 
предприятия должна быть направлена на обеспечение качества управления 
инвестиционной деятельностью, снижение инвестиционных рисков, 
эффективность использования финансовых ресурсов, направляемых в 
инвестиционный процесс.  
 Исходя из вышесказанного, целью дипломного проекта является 
разработка рекомендаций по формированию эффективной инвестиционной 
6 
 
политики на предприятии. Объектом исследования выступает энергетическая 
компания – АО Енисейская ТГК (ТГК-13). 
Предметом дипломного проекта является инвестиционная деятельность 
АО Енисейская ТГК (ТГК-13) как элемент формирования успешной 
деятельности компании. 
Для достижения вышеуказанной цели были поставлены и решены 
следующие задачи: 
- исследованы факторы влияния на развитие топливно-энергетического 
комплекса России; 
- дана характеристика объекта исследования - АО Енисейская ТГК (ТГК-
13); 
- проведены оценка и анализ уровня финансового состояния АО 
Енисейская ТГК (ТГК-13); 
- обоснована экономическая эффективность инвестиционного проекта – 
мероприятия, являющегося составной частью формирования оптимальной 
инвестиционной политики компании. 
Для формирования инвестиционной политики АО Енисейская ТГК (ТГК-
13), оценки и анализа финансового состояния предприятия в целом были 
использованы следующие методы исследования: метод математической 
статистики, метод финансового анализа и другие. 
Методической и информационной основой написания дипломного 
проекта явились положения и регламенты предприятия, данные финансовой 
отчетности АО Енисейская ТГК (ТГК-13) за 2011- 2014 годы, действующее 








1 Инвестиционная политика в топливно-энергетическом 
комплексе России: особенности и перспективы с учетом инновационного 
развития 
 
На сегодняшний день, как для бизнес-сообщества, так и для государства 
вполне очевидным является понимание того, что процесс модернизации 
экономики России и, как неотъемлемая составляющая этого процесса – 
инновации, играют серьезную роль в успешной организации деятельности 
предприятий, завоевании ими новых рынков, усилении конкурентных 
преимуществ.  
Модернизация российской экономики требует существенных инвестиций, 
в том числе и для предприятий топливно-энергетического комплекса. По 
расчетам Министерства экономического развития России, общая сумма 
инвестиций в ТЭК за 2015—2020 гг. может составить 200—215 млрд. долл. 
США. Среднегодовой их объем за это время может увеличиться в 3 раза, тогда 
как основным источником этих инвестиционных ресурсов будут оставаться 
собственные средства предприятий. На их долю сегодня приходится около 90% 
общего объема инвестиций в основной капитал ТЭК. Чрезвычайно высокая 
доля собственных средств в структуре инвестиций свидетельствует о 
вынужденной нацеленности инвестиционных программ компаний ТЭК на 
решение текущих задач, а низкая доля иностранных заемных средств в общем 
объеме инвестиций свидетельствует о непривлекательности российского 
инвестиционного климата даже в таких традиционно и повсеместно 
пользующихся повышенным инвестиционным спросом отраслях, как отрасли 
ТЭК.  
Определенная в качестве приоритетного развития страны модернизация 
экономики не может быть в полной мере реализована без соответствующего 
развития ТЭК, поскольку он является локомотивом развития российской 
экономики, инструментом проведения внутренней и внешней политики, во 
многом определяет развитие и размещение производительных сил страны.  
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Таким образом, определенные в качестве приоритетов развития 
техническое обновление устаревшей материальной базы производства, 
перестройка структуры экономики (в т.ч. сокращение доли сырьевых отраслей), 
увеличение удельного веса в экономике тех отраслей, которые являются 
катализатором экономического развития, не представляются возможными без 
соответствующего развития предприятий ТЭК. Это, в свою очередь, 
обуславливает необходимость четкого определения наиболее перспективных 
направлений инвестирования в ТЭК, с тем, чтобы в дальнейшем он создавал 
условия и обеспечивал эффективное достижение выбранных приоритетов 
развития страны.  
Анализ энергоёмкости российской экономики подтверждает, что 
инвестиции в энергосбережение в перспективе эффективнее, чем в увеличение 
добычи ресурсов на труднодоступном шельфе. Этому способствует 
планомерное сближение внутренних цен на энергоресурсы с мировыми. В то 
же время инвестиционная политика в ТЭК не может базироваться только на 
рыночном ценовом механизме, а призвана учитывать энергобезопасность и 
экологические риски, а потому нуждается в государственном и 
межгосударственном регулировании. Эта политика призвана обеспечить 
использование рентных доходов для освоения новых экологичных технологий, 
обеспечивающих более полное извлечение ресурсов из недр, их глубокую и 
комплексную переработку, эффективную эксплуатацию малых, истощённых и 
специфичных месторождений.  
Анализ перспектив развития инвестиционной политики в ТЭК показал, 
что этот комплекс, при условии его модернизации и роста наукоёмкости в 
среднесрочном периоде может и должен оставаться системообразующим 
комплексом экономики России. Целесообразно включить в состав этого 
комплекса не только добычу ресурсов и электроэнергетику, но и сферы 
массового энергопотребления и глубокой переработки сырья. К числу 
особенностей инвестиционной политики в ТЭК следует отнести высокую и 
растущую капиталоёмкость, невоспроизводимость и ограниченность ряда 
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ресурсов, их растущую альтернативность, высокую зависимость от мировых 
цен, особую роль глобальной конкуренции, высокие экологические риски.  
Необходимы новые подходы к инвестициям в ТЭК. Заниженные цены на 
газ способствуют высоким затратам на его транспортировку (для этого 
используется 59 млрд. куб. м в год), препятствуют инвестициям в 
генерирующее оборудование с высоким КПД (он составляет лишь 36-38%), 
освоение местного топлива и высокоэкономичного транспорта (гибридные, 
газовые и электродвигатели). К 2016 г. 60% регионов представили программы 
энергосбережения, но лишь 35% соответствуют требованиям.  
Анализ состояния и перспектив развития минерально-сырьевой базы ТЭК 
подтверждает выводы о неизбежном росте его капиталоёмкости, связанной с 
освоением бедных и глубоко залегающих запасов в малоосвоенных регионах.  
Сокращение доступных запасов требует разработки новых технологий. 
Невоспроизводимость ресурсов ограничивает использование ценовых 
механизмов, делает необходимым поиск заменителей ископаемых ресурсов, 
замещения дефицитных природных ресурсов интеллектуальными.  
Инвестиционная политика в ТЭК в связи с ограниченностью ресурсов, 
высокой ролью экологии и дороговизной возобновляемых ресурсов не может 
базироваться на чисто рыночных принципах и нуждается в государственном и 
межгосударственном регулировании.  
Основой инвестиционной политики в региональных ТЭК является 
рационализация региональных топливно-энергетических балансов, главными 
направлениями которой являются:  
-  сокращение потерь при генерации энергии на основе освоения 
передовых технологий;  
-  развитие регионального сетевого бизнеса с помощью крупных частных 
инвесторов, увеличение доли угля, сжигаемого в циркулирующем кипящем 
слое, сланцевого и попутного нефтяного газа;  
-  развитие децентрализованного энергоснабжения на основе 
комбинированной выработки тепло- и электроэнергии на мини-ТЭЦ;  
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-  строительство малых ГЭС, использование ветровой, солнечной, 
геотермальной энергии.  
Реализация инвестиционной политики требует создания современной 
инфраструктуры, включая транспортно-логистическую.  
Как показывают исследования, инвестиции в инфраструктуру не 
увеличивают инфляцию, но окупаются за счёт сопряжённого эффекта от 
развития бизнеса, промышленных кластеров, глобальных цепей поставок и 
создания стоимости, роста мобильности кадров, а не за счёт прибыли от 
высокой платы за инфраструктурные услуги.  
Возвращаясь к истокам модернизации ТЭК, необходимо обратить 
внимание не на тех проблемах, которые связаны с созданием новых 
предприятий, а прежде всего, подчеркнуть необходимость инновационного 
развития существующих предприятий. Безусловно, экономический кризис стал 
своеобразным камнем преткновения для развития внутреннего производства. 
Для предприятий, которым и так приходилось работать, в достаточно сложных 
рыночных условиях, основной задачей стало просто на просто выжить, и с этой 
задачей справились далеко не все.  
Понятно, что экономика постепенно восстанавливается, предприятия 
возвращаются к докризисному состоянию или активно стремятся к этому. Но 
вряд ли можно говорить о системном оживлении предприятий в России или о 
возможностях успешной конкуренции с зарубежными компаниями.  
Проблема модернизации отечественной промышленности стоит сегодня 
как нельзя остро, это вопрос выживания нашей страны в современном мире. 
Для повышения технико-экономического уровня производства можно выделить 
три основные цели, которых необходимо достигнуть:  
-  увеличение производственных мощностей;  
-  снижение материалоемкости и себестоимости продукции;  
-  экономия материальных и топливно-энергетических ресурсов.  
Для достижения выше обозначенных целей необходимо внедрять на 
предприятии новое технологичное оборудование с высокой 
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производительностью, выстроить качественно иную систему автоматизации 
производства, ввести меры по модернизации всей технологической цепочки, а 
также осуществить ряд мер, направленных на изменение качественного уровня 
всего производства, в частности в сфере ТЭК. Все эти меры вполне известны, и 
оспаривать их не имеет смысла. Ключевой проблемой в реализации данных мер 
и достижении поставленных целей является привлечение инвестиционных 
ресурсов для реализации программ технологического переоснащения и, 
соответственно, инновационного развития предприятий.  
Ведь инвестиции являются одним из главных факторов и результатов 
экономического развития и в сочетании с инновациями обеспечивают 
технологическое обновление, реструктуризацию и диверсификацию 
производства, повышение его конкурентоспособности. При этом структура 
вложений капитала должна соответствовать требованиям, предъявляемым к 
развитию и подъему научно-технического прогресса в базовых отраслях 
промышленного производства.  
Необходимо отметить, что инновационное развитие предприятий в 
России - это сфера ответственности всех без исключения министерств и 
ведомств, региональных властей, бизнеса, научного и экспертного сообщества.  
На мировом рынке лишь небольшое число российских компаний может 
конкурировать в соответствующих сегментах. Основные причины – 
многолетнее отсутствие системной промышленной политики и, как следствие, 
технологическое отставание России от передовых стран, не соответствие 
промышленного оборудования современным стандартам качества, высокие 
затраты при производстве и, соответственно, высокая себестоимость 
производимой продукции.  
В сегодняшних реалиях говорить об использовании внутренних резервов 
предприятий, наверное, не совсем актуально. Необходимо внешнее 
финансирование. И, раскрывая эту проблему, можно выделить наиболее 
возможные, с точки зрения доступности, инструменты финансирования:  
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1. Увеличение акционерного капитала В данном случае речь идет о 
дополнительной эмиссии акций предприятий. Очевидно, что эмиссия, выпуск 
которой осуществлен не под конкретного инвестора, в данном случае особого 
успеха не принесет. Наиболее результативно подобрать инвестора, который 
заинтересован в активном развитии предприятия и сможет осуществить прямое 
финансирование, и непосредственно под этого интересанта произвести 
эмиссию.  
2. Долговые обязательства здесь можно говорить об активно 
используемых на рынке кредитах и лизинге. Инструменты всем известные,  
однако подобрать того кредитора или лизингодателя, который 
максимально удовлетворил бы желаниям заемщика, задача не всегда 
тривиальная. А подобрать и осуществить такую сделку с зарубежными 
банками, что в общем, может быть вполне актуальным при покупке 
зарубежного оборудования, задача, решить которую, могут единицы.  
3. Государственные целевые программы В настоящее время 
отечественные предприятия функционируют в условиях жесткой конкуренции 
со стороны зарубежных производителей, в связи с этим государственная 
политика должна быть ориентирована на привлечение инвестиций путем 
использования различных экономических инструментов, например, 
государственных целевых программ. Но, далеко не все предприятия в курсе 
всех тех программ, которые принимает государство, а уж предприятий, которые 
ясно представляют себе картину процесса получения таких мер поддержки, 
крайне мало.  
Стоит отметить роль Подкомитета по региональной инвестиционной 
политике Комитета ТПП РФ по инвестиционной политике в данном вопросе. 
Подкомитет осуществляет координацию действий иностранных и российских 
инвесторов и заинтересованных профильных федеральных министерств и 
ведомств с целью привлечения инвестиций для реализации инвестиционных 
программ субъектов РФ, при этом специализируется на развитии и поддержке 
инфраструктурных, инвестиционных и инновационных проектов и реализует 
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комплексный подход в осуществлении программ развития предприятий, в 
частности в отрасли ТЭК, привлекая ресурсы российских и зарубежных 
финансово-промышленных структур. 
 
1.1 Теплоснабжение России: состояние и перспективы развития 
 
Одной из приоритетных задач долгосрочной энергетической политики 
России является рациональное использование топливно-энергетических 
ресурсов и создание необходимых условий для перевода экономики страны на 
энергосберегающий путь развития. Решение этой задачи позволит 
гарантировать при прогнозируемых на длительную перспективу темпах 
экономического роста устойчивое обеспечение населения и экономики страны 
энергоносителями. 
В настоящее время экономика России характеризуется высокой 
энергоемкостью, в 2-3 раза превышающей удельную энергоемкость экономик 
развитых стран. Причинами такого положения, кроме более суровых 
климатических условий и территориального фактора, является 
сформировавшаяся в течение длительного периода времени структура  
промышленного производства и нарастающая технологическая отсталость 
энергоемких отраслей промышленности и ЖКХ, а также недооценка стоимости 
энергоресурсов, прежде всего, газа, не стимулирующая энергосбережения. 
Россия обладает уникальным потенциалом энергосбережения, который 
оценивается в 39-47% существующего годового потребления энергии. Почти 
третья часть его сосредоточена в топливно-энергетических отраслях (в том 
числе четверть – в электроэнергетике и теплоснабжении), еще 35-37% в 
промышленности и 25-27% в жилищно-коммунальном хозяйстве. 
Суровые климатические условия в России (продолжительность 
отопительного периода по среднемноголетним данным колеблется от 22-25 
недель на юге страны до 40-45 и более недель на севере) предопределяют 
теплоснабжение как наиболее социально значимым и в то же время наиболее 
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топливоёмким сектор экономики: в нем потребляется примерно 40% 
энергоресурсов, используемых в стране, а более половины этих ресурсов 
приходится на коммунально-бытовой сектор. В структуре использованного 
топлива около 3/5 приходится на газ, примерно 1/4 на твердое топливо, 
остальное – мазут. 
Поскольку теплоснабжение в России имеет большое социальное 
значение, повышение его надежности, качества и экономичности является 
безальтернативной задачей. Любые сбои в обеспечении населения и других 
потребителей теплом негативным образом воздействуют на экономику страны 
и усиливают социальную напряженность. Поэтому государство должно 
оставаться важнейшим субъектом экономических отношений в отрасли. 
Несмотря на это, теплоснабжение в отличие от основных отраслей ТЭК 
не имеет единой технической, структурно-инвестиционной, 
организационной и экономической политики. Относительно прозрачны лишь 
системы централизованного теплоснабжения и в их числе – теплофикационные 
системы в составе акционерных обществ энергетики и электрификации и 
соответственно – Российского акционерного общества энергетики и 
электрификации "ЕЭС России". 
Системами централизованного теплоснабжения вырабатывается около 1,4 
млрд. Гкал тепла в год. Около 600 млн. Гкал тепловой энергии ежегодно 
производят 68 тысяч коммунальных котельных. В большинстве крупных 
городов (более 100 тыс. чел.) централизованным теплоснабжением обеспечено 
70-95% жилого фонда. 
Около 50% объектов коммунального теплоснабжения и инженерных 
сетей требуют замены, не менее 15% находятся в аварийном состоянии. На 
каждые 100 километров тепловых сетей ежегодно регистрируется в среднем 70 
повреждений. Потери в тепловых сетях достигают 30%, а с утечками 
теплоносителя ежегодно теряется более 0,25 кубических километров воды, 82% 




Для решения проблем в теплоснабжении, которые проявились в 
последние годы особенно в жилищно-коммунальном секторе и связаны с 
эксплуатацией и дальнейшим развитием систем теплоснабжения 
(централизованных, децентрализованных, автономных, индивидуальных), 
предполагается осуществление комплекса мер, в частности: 
1) в области совершенствования организационной, нормативной и 
правовой базы: 
- объединение тепловых сетей акционерных обществ энергетики и 
электрификации и муниципальных тепловых сетей в рамках одного 
предприятия (от коллекторов источников тепловой энергии до конечных 
потребителей), что определит ответственность таких предприятий за надежное 
и экономически эффективное теплоснабжение конечных потребителей со всеми 
вытекающими из этого правовыми, экономическими и технологическими 
последствиями. При этом в процессе реформирования жилищно-
коммунального хозяйства обязательно должны быть решены вопросы создания 
контролируемых потребителями организационных структур, ответственных 
перед населением за оказание услуг по теплоснабжению; обновление, 
расширение и при необходимости создание нормативной базы, регулирующей 
решение проблем теплоснабжения силами и средствами всех производителей 
тепловой энергии. При этом будут созданы организационно-правовые и 
экономические механизмы разработки и реализации новых комплексных 
генеральных планов электро-, газо- и теплоснабжения городов с учетом 
оптимальной структуры энергоресурсов, степени централизации 
теплоснабжения и теплофикации, что обеспечит минимизацию тарифов на 
производство и передачу тепловой энергии; 
- создание информационно-аналитической базы данных, и организация 
мониторинга всех действующих систем теплоснабжения для определения 
реальных затрат энергоресурсов, расходуемых на теплоснабжение, с 
последующей корректировкой (при необходимости) направлений развития 
теплоснабжения в городах, регионах и стране в целом; 
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2) в области разработки новых подходов к тарифному регулированию, 
управлению спросом и развитию рыночных отношений: 
- введение системы тарифов на тепловую энергию с выделением ставок 
за мощность и энергию, а также дифференцированных тарифов по объемам 
- потребления, времени года, числу часов использования максимума 
нагрузок, и главное – отдельно по городам (возможно, и по отдельным 
источникам) с целью исключения перекрестного субсидирования 
неэкономичных источников тепла за счет высокорентабельных; 
- повышение эффективности функционирования энергоисточников и 
тепловых сетей за счет снижения издержек системы теплоснабжения в целом, 
привлечения частных инвестиций, создания условий для превращения 
теплоснабжения в сферу, привлекательную для бизнеса; 
- обеспечение управления спросом на тепловую энергию силами и 
средствами потребителей (а не поставщиков тепла, как это до сих пор принято 
в России), для чего потребуется массовое внедрение систем автоматического 
регулирования на тепловых пунктах у конечных потребителей с поэтапным 
переходом на независимые схемы присоединения к сети и внедрением 
количественного и количественно-качественного регулирования отпуска 
тепловой энергии, которая может быть поставлена (подана) в сеть от различных 
источников; 
- развитие рыночных отношений и изменение структуры собственности, 
что повлияет на структуру производства тепловой энергии в направлении 
децентрализации и меньшей зависимости от акционерных обществ энергетики 
и электрификации; 
3) в области технического перевооружения отрасли: 
- осуществление реконструкции, модернизации и развития действующих 
систем централизованного теплоснабжения с целью максимально возможного 




- обеспечение совершенствования технологий в области теплоснабжения 
и теплофикации, снижение себестоимости производства тепловой энергии за 
счет внедрения газотурбинных, парогазовых, газопоршневых и газовинтовых 
ТЭЦ различной мощности с вытеснением действующих газовых котельных в 
зону пиковых тепловых нагрузок; 
- принятие мер по повышению надежности тепловых сетей за счет 
перехода на предварительно изолированные трубы, совершенствования 
оборудования, используемого в системах централизованного и 
децентрализованного теплоснабжения; 
- обеспечение с учетом суровых климатических условий и кризисных 
явлений в секторе муниципального теплоснабжения в каждой системе 
теплоснабжения резервных мощностей и запасов топлива в зависимости от 
продолжительности сверхнизких температур и их абсолютного значения. 
 
1.2 Положение предприятия в отрасли и приоритетные направления 
деятельности АО Енисейская ТГК (ТГК-13)  
 
ОАО «Енисейская ТГК (ТГК-13)» - объединенная компания, созданная в 
результате присоединения ОАО «Красноярская генерация» и ОАО «ТГК-13» к 
ОАО «Хакасская генерирующая компания», которое 21 декабря 2006 года 
было переименовано в ОАО «Енисейская ТГК (ТГК-13)». 31 декабря 2006 года 
состоялся переход на единую акцию, и деятельность ОАО «Красноярская 
генерация» и ОАО «ТГК- 13» была прекращена. 1 июля 2008 года состоялось 
выделение ОАО «Енисейская ТГК Холдинг» из состава ОАО РАО «ЕЭС 
России» с одновременным присоединением к ОАО 
«Енисейская ТГК (ТГК-13)». Акции присоединяемого общества 
конвертированы в акции АО «Енисейская ТГК (ТГК-13)». 
В 2012 году Общество было реорганизовано путем выделения из него 
следующих компаний: 
- ОАО «Красноярская ТЭЦ-1» 
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- ОАО «Назаровская ГРЭС» 
- ОАО «Красноярская теплотранспортная компания» 
- ОАО «Красноярская ТЭЦ-4» 
- ОАО «Красноярская электрокотельная» 
- ОАО «Канская ТЭЦ» 
- ОАО «Южно-Енисейские тепловые сети» 
- ОАО «Дивногорские тепловые сети» 
Территория обслуживания АО «Енисейская ТГК (ТГК-13)» — 
Красноярский край и Республика Хакасия. 
01 октября 2014 г. в рамках реорганизации из состава АО «Енисейская 
ТГК (ТГК-13)» выделены акционерные общества: 
- ОАО «БЦ «Энергия» 
- ОАО «СибЭнергоАктив» 
АО «Енисейская ТГК (ТГК-13)» в настоящее время является одной из 
крупных энергокомпаний, работающих на энергетическом рынке Сибири и 
обеспечивающих энергией потребителей Красноярского края и Республики 
Хакасия. Деятельность Общества направлена на ведение эффективного, 
прибыльного, инвестиционно привлекательного бизнеса, надежное и 
бесперебойное обеспечение населения и бизнес-сообщества качественной и 
экологически чистой энергией. 
 
Таблица 1.1 - Основные производственные и финансовые показатели 





Выработка электроэнергии млн. кВтч 6 337 
Полезный отпуск электроэнергии млн. кВтч 6 918 
Отпуск тепловой энергии с коллекторов тыс. Гкал 7 273 
Полезный отпуск тепловой энергии тыс. Гкал 6 938 
Выручка от реализации тыс. руб. 16 165 277 
Себестоимость продукции тыс. руб. 11 317 675 
Валовая прибыль тыс. руб. 4 847 602 
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Чистая прибыль тыс. руб. 2 153 541 
EBITDA тыс. руб. 6 506 968 
 
 
Основными видами деятельности Общества, в соответствии с Уставом 
Общества, являются: 
- продажа и покупка электрической энергии и мощности в соответствии 
с Правилами оптового и розничных рынков электрической энергии и 
мощности и Договором присоединения к торговой системе оптового рынка 
электрической энергии и мощности, пара и горячей воды (тепловой энергии) 
по установленным тарифам; 
- производство электрической энергии в соответствии с 
диспетчерскими графиками электрических нагрузок; 
- производство пара и горячей воды (тепловой энергии); 
- производство пара и горячей воды (тепловой энергии) котельными; 
- передача пара и горячей воды (тепловой энергии); 
- распределение пара и горячей воды (тепловой энергии). 
В качестве основных факторов, влияющих как на состоянии отрасли в 
целом, так и на деятельность Общества, можно указать: 
- уровень загрузки ГЭС Ангаро-Енисейского каскада; 
- уровень потребления электрической энергии в ОЭС Сибири; 
- изношенность основного оборудования; 
- ужесточение санкций за отклонения от плановых объемов поставки 
мощности; ввод в эксплуатацию объектов ДПМ; 
- нехватку квалифицированных кадров ремонтного персонала; 
- недостаточно высокий уровень платежной дисциплины среди 
потребителей энергии. 
Общие тенденции развития отрасли энергетики в отчетном году АО 
«Енисейская ТГК (ТГК-13)» оценивает, как умеренно оптимистичные, что 
связано со следующими событиями, которые произошли в отчетном году и 
существенно повлияли на отрасль: 
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- невысокая водность ГЭС Ангаро-Енисейского каскада ГЭС, приводит 
к снижению доли гидрогенерации в суммарной выработке ОЭС Сибири и 
повышению загрузки тепловой генерации, в том числе и генерирующего 
оборудования Компании. 
- августе 2014 года были сняты системные ограничения по сечению, 
обеспечивающему переток электроэнергии между Первой и Второй ценовыми 
зонами ОРЭМ через территорию Казахстана. Как следствие, объем перетока 
между Европой и Сибирью увеличился. Расчетная модель, ежедневно 
используемая для проведения конкурентного отбора на сутки вперед и 
балансирования системы, стала единой для Первой и Второй ценовой зоны. 
Это привело к возникновению конкуренции в процедуре ВСВГО между 
электростанциями 1 и 2 ЦЗ, росту цен на РСВ и БР во 2 Ценовой зоне. Для 
Компании указанные изменения приносят положительный эффект (повышение 
цены реализации электроэнергии). 
- жесткое регулирование тарифов на тепловую и электрическую 
энергию, что не позволяет получать достаточную прибыль для  
- инвестирования ее в реконструкцию энергообъектов; 
- некомпенсируемые расходы от роста стоимости сырья, материалов, 
услуг, приобретаемых Обществом и невозможности корректировки тарифов на 
продукцию вследствие наличия государственного регулирования (цены на 
электрическую и тепловую энергию устанавливаются на предстоящий период 
1 раз в год до принятия Законодательным органом субъекта Федерации 
бюджета и государственного бюджета на предстоящий год). 
По мнению органов управления Общества, тенденции развития АО 
«Енисейская ТГК (ТГК-13)» в целом соответствуют отраслевым, что связано, в 
том числе, со следующими факторами: 
- наличием введенных в эксплуатацию объектов ДПМ; 
- востребованностью мощностей Компании в регионах присутствия; 
- реализацией инвестиционной программы Общества по развитию 




- наличием стабильных потребителей электроэнергии, мощности и тепла. 
В регионах присутствия (Красноярский край и Республика Хакасия) АО 
Енисейская ТГК (ТГК-13) занимает доминирующее положение в 
теплоснабжении.  
Общество на рынке тепловой энергии имеет следующие преимущества:  
- низкая себестоимость производства тепловой энергии; 
- доминирующее положение на рынке тепловой энергии; 
- территориальная близость крупных угольных разрезов к тепловым 
станциям и развитая инфраструктура региона;  
- тенденция к увеличению теплопотребления в регионе за счет 
интенсивного строительства и ввода новых объектов социально-жилищной 
сферы;  
- высокий уровень профессиональной подготовки работников АО 
Енисейская ТГК (ТГК-13);  
- качество тепловой энергии;  
- надежность теплоснабжения.  
Присутствие тепло сбытовых компаний на рынке тепловой энергии г. 
Красноярска выглядит следующим образом: 
77 % - АО Енисейская ТГК (ТГК-13);  
11 % - ООО «КраМЗЭнерго» и ООО «Крастяжмашэнерго»;  
8 % - ООО «КрасТЭК» и ООО «КрасКом»;  
4 % - прочие источники теплоснабжения. 
Основными конкурентами АО Енисейская ТГК (ТГК-13) в производстве 
электроэнергии являются генерирующие предприятия 2-й ценовой зоны 
Сибири:  
АО «Э.ОН Россия» (филиал Березовская ГРЭС, 1 550 МВт) за счет 
следующих конкурентных преимуществ:  
- низкой себестоимости производства электроэнергии;  
- близкого географического расположения (Красноярский край);  
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- наличия развитой электросетевой структуры, исключающей 
ограничения на передачу электроэнергии в районы деятельности 
электростанций ОАО Енисейская ТГК (ТГК-13). 
АО «Шестая генерирующая компания оптового рынка электроэнергии» 
(Красноярская ГРЭС-2, 1250 МВт) за счет следующих конкурентных 
преимуществ:  
- близкого географического расположения (Красноярский край);  
- наличия развитой электросетевой структуры, исключающей 
ограничения на передачу электроэнергии в районы деятельности 
электростанций АО Енисейская ТГК (ТГК-13). 
Высокая доля рынка, занимаемая АО «Иркутскэнерго» в общем объеме 
генерации ОЭС Сибири (по установленной мощности), обусловлена наличием в 
его составе мощных гидроэлектростанций (Братской ГЭС и Усть-Илимской 
ГЭС), а высокая доля «РусГидро» обусловлена наличием в ее составе Саяно-
Шушенской ГЭС (наряду с Майнской ГЭС и Новосибирской ГЭС). 
 Состав общества АО Енисейская ТГК(ТГК-13) 
Красноярская ТЭЦ-2. 
- Установленная электрическая мощность: 465 МВт; 
- Установленная тепловая мощность: 1405 Гкал/ч; 
Дата основания – 22 декабря 1979 г. В настоящее время Красноярская 
ТЭЦ-2 – главный теплоисточник города Красноярска. Станция обеспечивает 
подачу горячей воды для отопления и горячего водоснабжения в Свердловский, 
Центральный, Железнодорожный и Октябрьский районы города. 
Потребителями тепла являются жилищные организации, а также крупное 
промышленное предприятие ОАО «Балтика-Пикра». 
Это самая экономичная станция от Урала до Дальнего Востока по 
удельному расходу условного топлива на единицу продукции. Оборудование 
Красноярской ТЭЦ-2 включает 4 турбины, 6 угольных котлоагрегатов и 2 
пиковых водогрейных котла, работающих на мазуте. Электростанция может 
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работать как в теплофикационном режиме, так и в режиме комбинированной 
выработки тепла и электроэнергии. 
Красноярская ТЭЦ-3. 
- Установленная электрическая мощность: 208 МВт; 
- Установленная тепловая мощность: 631,5 Гкал/ч; 
Статус действующей ТЭЦ-3 приобрела 3 января 1992 г. До 2012 года 
вырабатывала только тепловую энергию. В марте 2012 года в рамках 
реализации инвестпрограммы СГК был введен первый энергоблок 
установленной мощностью 208 МВт и станция начала выработку 
электрической энергии. В настоящее время Красноярская ТЭЦ-3 обеспечивает 
теплоснабжение промышленных предприятий и жилищно-коммунального 
сектора Советского района г. Красноярска – в частности, микрорайоны 
«Северный», «Взлётка», «Иннокентьевский», а также микрорайон 
«Покровский» Центрального района. 
Минусинская ТЭЦ 
- Установленная электрическая мощность: 85 МВт;  
- Установленная тепловая мощность: 330,4 Гкал/ч; 
Дата основания – 25 декабря 1997 года. В этот день был введен в 
промышленную эксплуатацию первый энергоблок. Минусинская ТЭЦ, до этого 
выполнявшая функции котельной, стала вырабатывать электроэнергию. 
Мощность энергоблока была всего 80 мегаватт, но в 1997 г. это был 
единственный в России ввод новой мощности. 
В рамках инвестиционной программы компании в 2010 году на 
Минусинской ТЭЦ был реализован проект по реконструкции турбины с 
увеличением ее мощности. С 1 февраля 2011 года Системный оператор 
утвердил пере маркировку турбины ПТ-85/100-130-13 ст. №1 и аттестовал 
мощность Минусинской ТЭЦ в размере 85 МВт. 
Сегодня Минусинская ТЭЦ – основной источник тепла в Минусинске, 
который жители называют горячим сердцем города. Станция снабжает 
тепловой энергией город Минусинск, поселок Зеленый Бор. 
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Электростанция может работать как в конденсационном режиме, так и в 
режиме комбинированной выработки тепла и электроэнергии. 
Абаканская ТЭЦ 
- Установленная электрическая мощность: 270 МВт;  
- Установленная тепловая мощность: 625 Гкал/ч; 
Станция введена в работу 18 апреля 1982 г. На сегодняшний день 
Абаканская ТЭЦ является крупнейшим предприятием энергетического 
комплекса Республики Хакасия и основным поставщиком тепловой энергии 
для города Абакана. Она обеспечивает теплом более 90% потребителей 
жилищно-коммунального сектора города. Среди других крупных потребителей 
тепловой энергии – промышленные предприятия ОАО «Аян» и ОАО 
«Абаканвагонмаш». 
Основными приоритетными направлениями деятельности АО Енисейская 
ТГК (ТГК-13) является обеспечение надежного и бесперебойного 
энергоснабжения потребителей Красноярского края и Республики Хакасия. 
Основные производственные задачи по выработке электрической и тепловой 
энергии в 2014 году АО Енисейская ТГК (ТГК-13) выполнило успешно.  
В 2014 году электростанции АО Енисейская ТГК (ТГК-13) выработали 11 
485,3 млн. кВтч, отпуск тепловой энергии составил 13 439 тыс. Гкал.  
Выручка от реализации электроэнергии увеличилась на 265 705 тыс. руб., 
или на 4,49 %. Выручка от реализации мощности составила 3 400 111 тыс. руб., 
что на 25 696 тыс. руб. (0,76 %) больше планируемой. Снижение выручки от 
реализации тепловой энергии составило 174 448 тыс. руб. (1,71 %). Выручка от 
реализации прочей продукции увеличилась на 32 916 тыс. руб., или на 3,77 %.  
Одним из приоритетных направлений деятельности АО Енисейская ТГК 
(ТГК-13) является инвестиционная деятельность.  
Инвестиционная деятельность Общества осуществляется по трем 
основным направлениям:  
- модернизация существующих основных фондов;  
- создание новых генерирующих мощностей;  
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- развитие тепловых сетей города Красноярска.  
В 2014 году инвестиционной программой АО Енисейская ТГК (ТГК-13) 
был запланирован объем инвестиций в основной капитал (освоение) в размере 6 
683,8 млн. руб., в том числе:  
- на реализацию проектов, направленных на увеличение мощностей, - 5 
899,9 млн. руб.;  
- на реализацию проектов, направленных на поддержание и устранение 
рисков, - 783,9 млн. руб.  
Фактически инвестиционные расходы в отчетном периоде составили 6 
754,3 млн. руб., или 101,1 % от плана, в том числе:  
- на реализацию проектов, направленных на увеличение мощностей, — 6 
130,6 млн. руб.;  
- на реализацию проектов, направленных на поддержание и устранение 
рисков, - 623,7 млн. руб.  
В 2014 году Общество осуществило ввод объектов в состав основных 






























2 Оценка и анализ уровня финансового состояния АО Енисейская 
ТГК (ТГК-13) 
 
2.1 Анализ ликвидности баланса и платежеспособности АО 
Енисейская ТГК (ТГК-13) 
 
Финансовый анализ как основной инструмент финансового мониторинга 
и инструментарий оценки финансового состояния предприятия, является одним 
из важнейших направлений финансового менеджмента. 
Финансовое состояние предприятия выражается в соотношении структур 
его активов и пассивов, т.е. средств предприятия и их источников. Анализ 
финансового состояния становится необходимым вопросом каждого 
предприятия, поскольку его дальнейшее состояние связано с его доходами, с 
его способностью поддерживать свою платежеспособность, поэтому в 
современных условиях проведение такого анализа имеет большое значение как 
для самого предприятия, так и для его партнеров, собственников, финансовых 
органов. Основные задачи анализа финансового состояния - определение 
качества финансового состояния, изучение причин его улучшения или 
ухудшения за период, подготовка рекомендаций по повышению финансовой 
устойчивости и платежеспособности предприятия.  
    Детализация процедурной стороны методики анализа финансового 
состояния зависит от поставленных целей, а также от различных факторов 
информационного и методического обеспечения. Главная предпосылка 
стабильной работы предприятия в современных условиях - это профилактика 
(предупреждение) кризисных явлений, что обеспечивается путем 
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своевременной диагностики финансового состояния с использованием 
современных методов финансового анализа и экономического анализа.  
Последовательность проведения финансового анализа [23]: 
1) Формулируется цель анализа. Цель формулируется с учетом того, для 
каких пользователей предназначаются результаты анализа (собственники, 
контролирующие органы, налоговые органы, для менеджеров более высокого 
порядка). Детализация процедурной стороны методики анализа финансового 
состояния зависит от поставленных целей, а также от различных факторов 
информационного характера и методического обеспечения; 
2) Выбор методики анализа;  
3) Расчет показателей согласно выбранной методике по направлениям 
исследования (оценка ликвидности, оценка финансовой устойчивости, оценка 
имущественного положения, оценка деловой активности и другие); 
4) Аналитическая оценка показателей: оценка динамики, тенденции, 
уровня, установленных причин тенденций. Оценивая уровень показателей, мы 
сравниваем его с базисной величиной или нормативным значением; 
5) Выводы и предложения: обобщение выводов и разработка 
предложений по финансовой стабилизации (финансовому оздоровлению) 
предприятия. 
 Основной метод, который используется в финансовом анализе метод 
финансовых коэффициентов. Коэффициентный анализ сводится к изучению 
уровней и динамики относительных показателей финансового состояния, 
рассчитываемых как отношения величин балансовых статей и других 
абсолютных показателей, получаемых на основе форм бухгалтерской 
отчетности.  При анализе финансовых коэффициентов их значения 
сравниваются с базисными (нормативными), а также изучается их динамика за 
отчетный период и за ряд предшествующих лет [23].  
В качестве базисных величин используются: 
- теоретически обоснованные или полученные в результате экспертных 
опросов величины относительных показателей, характеризующие оптимальные 
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или критические значения с точки зрения устойчивости финансового состояния 
предприятия; 
- усредненные по временному ряду значения показателей данного 
предприятия, относящиеся к прошлым благоприятным с точки зрения 
финансового состояния периодам; 
- значения показателей, рассчитанные по данным отчетности более 
успешных отраслевых предприятий (либо конкурентов); 
- среднеотраслевые значения показателей. 
Одним из индикаторов финансового положения предприятия является его 
платежеспособность, то есть возможность наличными денежными ресурсами 
своевременно погашать свои платежные обязательства. Различают текущую 
платежеспособность, которая сложилась на текущий момент времени, и 
перспективную платежеспособность, которая ожидается  
в краткосрочной, среднесрочной и долгосрочной перспективе. 
Платёжеспособность - способность хозяйствующего субъекта  
к своевременному выполнению денежных обязательств, обусловленных  
законом или договором, за счёт имеющихся в его распоряжении денежных 
ресурсов [23]. Платежеспособность - это возможность организации вовремя 
оплачивать свои долги. Это основной показатель стабильности ее финансового 
состояния.  
Задача анализа ликвидности баланса возникает в связи с 
необходимостью давать оценку платежеспособности организации, т.е. ее 
способности своевременно и полностью рассчитываться по всем своим 
обязательствам за счет наличия готовых средств платежа (остатка денежных 
средств) и других ликвидных активов. 
Таким образом, понятия платежеспособности и ликвидности очень 
близки и взаимозависимы, но второе более емкое. От степени ликвидности 
баланса зависит платежеспособность предприятия. В тоже время ликвидность 
характеризует как текущее состояние расчетов, так и перспективу. 
Предприятие может быть платежеспособным на отчетную дату, но иметь 
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неблагоприятные возможности в будущем, и наоборот. Ликвидность – это 
способ поддержания платежеспособности. Но в то же время, если предприятие 
имеет высокий имидж и постоянно является платежеспособным, то ему легче 
поддерживать свою ликвидность. 
Анализ ликвидности баланса заключается в сравнении средств по активу, 
сгруппированных по степени их ликвидности и расположенных в порядке 
убывания ликвидности, с обязательствами по пассиву, сгруппированными по 
срокам их погашения и расположенными в порядке возрастания сроков. [23] 
В зависимости от степени ликвидности, т.е. скорости превращения в 
денежные средства, активы предприятия разделяются на следующие группы: 
- А1 – наиболее ликвидные активы – к ним относятся все статьи 
денежных средств предприятия и финансовые вложения (ценные бумаги). 
Данная группа рассчитывается как сумма финансовых вложений и денежных 
средств и денежных эквивалентов (стр. 1240 + стр. 1250); 
- А2 – быстро ревизуемые активы – дебиторская задолженность, 
платежи по которой ожидаются в течение 12 месяцев после отчетной даты (стр. 
1232); 
- АЗ – медленно реализуемые активы – статьи раздела II актива баланса, 
включающие запасы, налог на добавленную стоимость, дебиторскую 
задолженность (платежи по которой ожидаются более чем через 12 месяцев 
после отчетной даты) и прочие оборотные активы (стр. 1210 + стр. 1220 + стр. 
1231 + стр. 1260); 
- А4 – труднореализуемые активы – статьи раздела I актива баланса – 
внеоборотные активы (стр. 1100). 
Пассивы баланса группируются по степени срочности их оплаты на 
следующие группы: 
- П1 – наиболее срочные обязательства – к ним относится кредиторская 
задолженность (стр. 1520); 
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- П2 – краткосрочные пассивы – это краткосрочные заемные средства и 
прочие краткосрочные пассивы. Данная группа рассчитывается как сумма 
заемных средств и прочих краткосрочных обязательств (стр. 1510 + стр. 1550); 
- ПЗ – долгосрочные пассивы – это статьи баланса, относящиеся к 
разделам IV и V, т.е. долгосрочные кредиты и займы, а также доходы будущих 
периодов, оценочные обязательства (1400 + стр. 1530 + стр. 1540); 
- П4 – постоянные, или устойчивые, пассивы – это статьи раздела III 
баланса «Капитал и резервы» (стр. 1300). 
 Для определения ликвидности баланса сопоставим итоги приведенных 
групп по активу и пассиву. 
Баланс считается абсолютно ликвидным, если имеют место следующие 
соотношения [18]: 
 
А1≥  П1 
А2≥  П2                                                                                                        (1) 
А3≥  П3 
А4≤  П4 
 
Ликвидность баланса определяется как степень покрытия обязательств 
организации ее активами, срок превращения которых в деньги соответствует 
сроку погашения обязательств [18].  
Сгруппируем данные по активам и пассивам для анализа ликвидности 
баланса АО Енисейская ТГК (ТГК-13) (таблица 2.1). 
Таблица 2.1 - Оценка ликвидности баланса АО Енисейская ТГК (ТГК-13) за 
отчетный период 
Актив 2011 2012 2013 2014 Пассив 2011 2012 2013 2014 
А1 979161 1868795 801586 1736032 П1 2727518 3473101 1841494 2960684 
А2 
4240421 4340742 3814761 2155262 
П2 
284395 896537 1072378 2792756 
А3 
3863510 5411954 849185 803200 
П3 
17911245 21706952 25414681 18320594 
А4 
25302522 21159271 31130913 28664675 
П4 




Таблица 2.2 – Получившиеся пропорции: 
2011 2012 2013 2014 
А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1 А1 < П1 
А2 > П2 А2 > П2 А2 > П2 А2 < П2 
А3 < П3 А3 < П3 А3 < П3 А3 < П3 
А4 > П4 А4 > П4 А4 > П4 А4 > П4 
  
Результаты данных, представленных в таблице 2.1 и полученные 
пропорции, позволяют сделать выводы: 
- баланс исследуемого предприятия в 2011-2014 гг. не является 
абсолютно ликвидным, так как наблюдается несоблюдение первого, третьего, 
четвертого неравенства системы;  
- в анализируемом периоде 2011-2014 гг. денежных средств предприятия 
не достаточно для осуществления наиболее срочных платежей. Структура 
активов предприятия не позволяет выполнить среднесрочные обязательства.  
Одним из способов исправления ситуации может стать привлечение 
краткосрочных кредитов, гарантией при этом могут служить другие группы 
активов. В среднесрочной перспективе активы предприятия распределены 
рационально. 
- несоответствие четвертого неравенства системы оптимальному 
соотношению характеризует недостаточность собственных источников 
(капитал и резервы) для финансирования внеоборотных активов. 
Однако количественная и объективная оценка действительного уровня 
ликвидности организации может быть дана только на основе расчета системы 
относительных показателей платежеспособности. 
Для анализа платежеспособности организации рассчитываются 
финансовые коэффициенты платежеспособности.  Они рассчитываются 
парами (на начало и конец анализируемого периода). Если фактическое 
значение коэффициента не соответствует нормальному ограничению,  
то оценить его можно по динамике (увеличение или снижение значения). [18] 
Для комплексной оценки платежеспособности предприятия в целом 













.                                                                                                            
(2) 
 
Этот показатель должен быть больше 1. С помощью данного показателя 
осуществляется оценка изменения финансовой ситуации в организации с 
точки зрения ликвидности. 
Коэффициент абсолютной ликвидности - показывает, какая часть 








2 ,                                                                                                                                   (3) 
 
где  ДС – денежные средства; 
       КФВ – краткосрочные финансовые вложения; 
       ТО – текущие обязательства (займы и кредиты, кредиторская  
задолженность, прочие краткосрочные обязательства).  
Коэффициент «критической оценки» - показывает, какая часть текущих 
обязательств может быть погашена не только за счет ожидаемых поступлений 







3 ,                                                                                                                (4) 
 
 
где КДЗ – краткосрочная дебиторская задолженность. 
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Коэффициент текущей ликвидности – показывает, какую часть текущих 





L 4 ,                                                                                                                                                               (5) 
 
где ОА – оборотные активы. 
Коэффициент маневренности функционирующего капитала – 
показывает, какая часть функционирующего капитала обездвижена  







5                                                                                                                                               (6) 
 
где МРА – медленно реализуемые активы, которые включают в себя:  
- запасы;  
- налог на добавленную стоимость по приобретенным; 
- долгосрочная дебиторская задолженность; 
- прочие оборотные активы. 






L 6 ,                                                                                                                                                                         
(7) 
 
где ВБ – валюта баланса.  
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Коэффициент обеспеченности собственными средствами – 
характеризует наличие у организации собственных оборотных средств, 






7 ,                                                                                                                                                   
(8) 
 
где СК – собственный капитал; 
       ВА – внеоборотные активы. 
Чем выше этот коэффициент, тем лучше для организации, которая 
намерена брать кредиты. 
Проведем анализ платежеспособности АО Енисейская ТГК (ТГК-13) за 
2010-2013 годы. Результаты расчетов платежеспособности представлены в 
таблице 2.3. 
 
Таблица 2.3 – Анализ платежеспособности АО Енисейская ТГК (ТГК-13) за 







2011 2012 2013 2014 
Общий показатель 
платежеспособности 








 1 1,73 1,42 1,58 0,68 
Коэффициент текущей 
ликвидности 










0,45 0,46 0,35 - 
Доля оборотных средств в 
активах 
















Анализ финансовых коэффициентов платежеспособности позволил 
сделать следующие выводы: 
- в 2011 – 2012 гг.  предприятие платежеспособно с позиции 
долгосрочной перспективы, о чем свидетельствует показатель текущей 
платежеспособности, который отвечает оптимальному уровню, но 
наблюдается отрицательная тенденция снижения в 2013 – 2014 гг., что говорит 
о том, что оборотных средств недостаточно для покрытия краткосрочных 
обязательств. 
- в анализируемом периоде 2011 – 2014 гг. коэффициент абсолютной 
платежеспособности достигает оптимального уровня, поэтому в 
краткосрочной перспективе предприятие является платежеспособным. Однако 
коэффициент близок к низкой границе нормального ограничения, что говорит 
о низкой ликвидности и необходимости принятия экстренных мер по 
изысканию средств; 
- с учетом значений показателей текущей и абсолютной 
платежеспособности в анализируемом периоде 2011-2014гг. у предприятия 
есть возможность повысить свою абсолютную платежеспособность за счет 
улучшения структуры оборотных активов. Дебиторская задолженность в 
структуре оборотных активов составляет: 2011 - 58,6%, 2012– 54,5%, 2013 – 
67,8%, 2014 – 44,0%. Запасы в структуре оборотных активов составляют: 2011 
- 25%, 2012 – 20%, 2013 – 14%, 2014 – 17%. Поэтому для повышения уровня 
абсолютной и общей платежеспособности предприятию необходимо улучшить 
структуру оборотных активов за счет снижения дебиторской задолженности, 
инвентаризации запасов в виде готовой продукции и товаров; 
- предприятие испытывает дефицит собственных оборотных средств, 
поэтому коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами 
является отрицательной величиной; 
- снижение коэффициента маневренности с 2013 года до 0,35 
характеризуется как положительная тенденция. 
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Таким образом, в 2014 году АО Енисейская ТГК (ТГК-13) является 
неплатежеспособным, о чем свидетельствует общий показатель ликвидности, 
характеризующий рациональное соотношение активов и пассивов. Также 
одной из основных причин неплатежеспособности предприятия является 
дефицит собственных источников финансирования, неоптимальная структура 
оборотных активов (денежные средства отвлечены в дебиторскую 
задолженность и запасы, дебиторская задолженность в структуре оборотных 
активов составляет: 2014г. – 44%, запасы в 2014г. –17%), и как следствие 
дефицит денежных средств и невозможность выполнять текущие 
обязательства (погашение кредиторской задолженности). 
2.2 Оценка финансовой устойчивости и деловой активности АО 
Енисейская ТГК (ТГК-13)   
 
Оценка финансового состояния организации будет не полной без анализа 
финансовой устойчивости. Анализируя платежеспособность, сопоставляют 
состояние пассивов с состоянием активов. Это дает возможность оценить, в 
какой степени организация готова к погашению своих долгов. 
Финансовая устойчивость означает способность предприятия развиваться 
при рациональном соотношении своих активов и пассивов вне зависимости от 
внутренней и внешней среды. Хорошие показатели финансовой устойчивости - 
гарантия постоянной платежеспособности, инвестиционной привлекательности 
и допустимого уровня риска для собственников бизнеса.  
На финансовую устойчивость влияют: 
- величина собственного капитала; 
- качество активов; 
- уровень рентабельности с учетом операционного и финансового риска; 
- уровень ликвидности; 
- стабильность и величина доходов; 
- количество привлеченных заемных средств. 
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Задачей анализа финансовой устойчивости является оценка степени 
независимости от заемных источников финансирования. Это необходимо, 
чтобы ответить на вопросы: насколько организация независима с финансовой 
точки зрения, растет или снижается уровень этой независимости и отвечает ли 
состояние ее активов и пассивов задачам ее финансово-хозяйственной 
деятельности. Показатели, которые характеризуют независимость по каждому 
элементу активов и по имуществу в целом, дают возможность измерить, 
достаточно ли устойчива анализируемая организация в финансовом отношении. 
Коэффициенты оценки финансовой устойчивости предприятия – система 
показателей, характеризующих структуру используемого капитала предприятия 
с позиций степени финансовой стабильности его развития в предстоящем 
периоде. 
Коэффициент капитализации – показывает, сколько заемных средств 





U 1 ,                                                                                             (9) 
 
где ЗК – заемный капитал, включающий долгосрочные и краткосрочные 
обязательства; 
       СК – собственный капитал (капитал и резервы). 
Коэффициент обеспеченности собственными источниками 
финансирования – показывает, какая часть оборотных активов финансируется 






2 ,                                                                                  (10)   
           
Коэффициент финансовой независимости – показывает, удельный вес 






U 3 ,                  (11)          
 
Коэффициент финансирования – показывает, какая часть деятельности 




U 4   ,                                                                                           (12)           
 
Коэффициент финансовой устойчивости – показывает, какая часть  






5   ,                                                                                 (13)     
         
где ДО – долгосрочные обязательства. 
Исходя из данных бухгалтерского баланса АО Енисейская ТГК (ТГК-13) 
коэффициенты, характеризующие финансовую устойчивость, приведены в 
таблице 2.4. 
 
Таблица 2.4 – Показатели финансовой устойчивости АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) за период 2011 – 2014 гг. 
Коэффициенты финансовой устойчивости Нормальное ограничение 2011 2012 2013 2014 
Коэффициент капитализации <0,66 1,55 3,89 3,43 2,64 
Коэффициент финансовой независимости  0,4÷0,6 0,49 0,27 0,27 0,32 
Коэффициент финансовой устойчивости  0,6 0,91 0,87 0,92 0,82 
 
Анализ коэффициентов финансовой устойчивости АО Енисейская ТГК 
(ТГК-13) за 2011-2014 гг.  позволил сделать следующие выводы: 
- в анализируемом периоде 2011 – 2014 гг. АО Енисейская ТГК (ТГК-13) 
является финансово неустойчивым, зависимым от внешних источников 
финансирования. Наблюдается отрицательная динамика увеличения 
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коэффициента капитализации, который говорит о сильной зависимости 
предприятия от внешней среды и служит сигналом о неплатежеспособности; 
- в составе источников финансирования (пассиве) преобладают заемные 
источники и составляют 2013г.- 73%, 2014г.- 68%. Коэффициент финансовой 
независимости растет в динамике в период с 2013 по 2014 гг. и характеризует 
уровень общей независимости; 
- за счет устойчивых источников финансируется в 2013г.- 92%, 2014г.- 
82% активов. Несмотря на снижения данного показателя в отчетном периоде, 
он находится в пределах допустимого значения и означает, что у компании есть 
возможность расплачиваться по счетам в долгосрочной перспективе. 
Таким образом, в анализируемом периоде 2011-2014гг. на предприятии 
АО Енисейская ТГК (ТГК-13) наблюдается зависимость от внешних 
источников средств, то есть существует угроза потери финансовой 
автономности.  
Оценка деловой активности. 
Деловая активность проявляется в динамичности развития организации, 
достижении ею поставленных целей, что отражают абсолютные стоимостные и 
относительные показатели. 
Деловая активность - это результативность работы предприятия 
относительно величины авансированных ресурсов или величины их затрат в 
процессе рабочего цикла. Весомый показатель деловой активности - скорость 
оборота средств: чем быстрее оборот, тем меньше в каждом обороте 
содержится условно-постоянных расходов, а значит - тем выше финансовая 
эффективность предприятия. 
Для анализа деловой активности организации используют две группы 
показателей: общие показатели оборачиваемости и показатели управления 
активами. 
Оборачиваемость можно исчислить как по всем оборотным средствам, 
так и по отдельным их видам. 
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Оборачиваемость средств, вложенных в имущество организации, может 
оцениваться скоростью оборота, т.е. количеством оборотов, которое делают за 
анализируемый период капитал организации или его составляющие, и 
периодом оборота, т.е. средним сроком, за который возвращаются в 
хозяйственную деятельность организации денежные средства, вложенные в 
производственно-коммерческие операции. 
Коэффициенты оценки оборачиваемости активов представляют собой 
систему показателей производственно-коммерческой активности предприятия, 
характеризующую, насколько быстро сформированные активы оборачиваются 
в процессе его хозяйственной деятельности. 
Коэффициенты оценки оборачиваемости капитала представляют собой 
систему показателей финансовой активности предприятия, характеризующую, 
насколько быстро сформированный капитал оборачивается в процессе его 
хозяйственной деятельности. 
Приведем основные показатели оборачиваемости.  [18] 
Коэффициент общей оборачиваемости капитала (ресурсоотдача) (d1) 
показывает эффективность использования имущества. Отражает скорость 
оборота (в количестве оборотов за период всего капитала организации) 
(формула (14)). 
 
    
                  
                               




Коэффициент оборачиваемости оборотных (мобильных) средств (d2), 
показывает скорость оборота всех оборотных средств организации (как 
материальных, так и денежных) [18]. 
 
,                    (15)    




Фондоотдача (d3) показывает эффективность использования только 
основных средств организации [18].  
 
,                                        (16)  
          
 
Коэффициент отдачи собственного капитала (d4) показывает скорость 
оборота собственного капитала (сколько тыс. руб. выручки приходится на одну 
тыс. руб. вложенного собственного капитала) [18].  
 
 ,                              (17)   
           
 
Далее определим основные показатели управления активами.  
Оборачиваемость материальных средств (d5) показывает, за сколько в 
среднем дней оборачиваются запасы в анализируемом периоде [18] (формула 
(18)). 
 ,                                                   (18)  
          
 
Оборачиваемость денежных средств (d6) показывает срок оборота 
денежных средств [18]. 
 
 ,                               (19)    
       
 
Коэффициент оборачиваемости средств в расчетах (d7) показывает 




 ,                    (20)  
            
 
Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности (d8) 
показывает эффективность расширение или снижение коммерческого кредита, 
предоставляемого организации [18]. 
 ,                    (21)   
        
 
Деловая активность АО Енисейская ТГК (ТГК-13) за период 2011-2014 гг. 
характеризуется значениями коэффициентов, приведенными в таблицах 2.5, 
2.6. 
 
Таблица 2.5 – Коэффициенты деловой активности АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) за период 2011-2012 гг. 
Показатели в оборотах 
Наименование показателя 2011 2012 
Коэффициент общей оборачиваемости капитала (Ресурсоотдача) (d1) 0,67 0,85 
Коэффициент оборачиваемости оборотных средств (d2) 2,93 3,73 
Фондоотдача (d3) 0,98 0,85 
Коэффициент оборачиваемости собственного капитала (d4) 1,42 2,76 
Коэффициент оборачиваемости материальных средств (запасов) (d5) 12,86 17,17 
Коэффициент оборачиваемости денежных средств (d6) 34,95 20,12 
Коэффициент оборачиваемости средств в расчетах (d7) 66,62 56,55 
Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности (d8) 7,15 9,56 
 
Анализ коэффициентов деловой активности АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) позволил сделать следующие выводы: 
 в период с 2011 по 2012 гг. наблюдается рост по следующим 
показателям: коэффициенты обшей оборачиваемости капитала, оборотных 




 снижение коэффициентов оборачиваемости денежных средств 
свидетельствует об уменьшении их эффективности; 
 в 2012 году замедление оборачиваемости дебиторской задолженности 
говорит о замедлении расчетов с дебиторами. 
 
 
Таблица 2.6 – Коэффициенты деловой активности АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) за период 2013-2014 гг. 
Показатели в оборотах 
Наименование показателя 2013 2014 
Коэффициент общей оборачиваемости капитала (Ресурсоотдача) (d1) 0,40 0,46 
Коэффициент оборачиваемости оборотных средств (d2) 2,07 3,18 
Фондоотдача (d3) 0,72 0,70 
Коэффициент оборачиваемости собственного капитала (d4) 1,80 1,84 
Коэффициент оборачиваемости материальных средств (запасов) (d5) 11,81 20,60 
Коэффициент оборачиваемости денежных средств (d6) 10,36 12,75 
Коэффициент оборачиваемости средств в расчетах (d7) 62,58 65,14 
Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности (d8) 5,21 6,76 
 
Анализ коэффициентов деловой активности АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) позволил сделать следующие выводы: 
 в анализируемом периоде с 2013 по 2014 гг. наблюдается 
положительная тенденция незначительного роста отдельных показателей 
деловой активности: выросли коэффициенты обшей оборачиваемости капитала, 
оборотных средств, собственного капитала, материальных средств, денежных 
средств; 
 в 2013-2014 гг. происходит ускорение оборачиваемости кредиторской 
задолженности и дебиторской задолженности, что свидетельствуют об 
ускорении расчетов с дебиторами и кредиторами; 
 в целом финансовые ресурсы предприятия используются достаточно 





2.3 Анализ рентабельности АО Енисейская ТГК (ТГК-13) и 
диагностика вероятности банкротства  
 
Эффективность производственной, инвестиционной и финансовой 
деятельности выражается в финансовых результатах. Результативность 
деятельности предприятия в финансовом аспекте характеризуется показателями 
прибыли и рентабельности. 
Для выявления финансового результата необходимо выручку сопоставить 
с затратами на производство и реализацию: когда выручка превышает затраты, 
тогда финансовый результат свидетельствует о получении прибыли. Прибыль 
отражает положительный финансовый результат. Стремление к получению 
прибыли ориентирует товаропроизводителей на увеличение объема 
производства продукции, снижение затрат. Это обеспечивает реализацию не 
только цели субъекта хозяйствования, но и цели общества – удовлетворение 
общественных потребностей. Прибыль сигнализирует, где можно добиться 
наибольшего прироста стоимости, создает стимул для инвестирования в эти 
сферы. 
Факторы внутренней среды изучаются и учитываются в хозяйственной 
практике, на них можно воздействовать в плане увеличения прибыли. К 
внутренним факторам относят: уровень хозяйствования, компетентность 
менеджера, конкурентоспособность продукции, зарплату, уровень цен на 
реализуемую продукцию, организации производства и труда. 
Прибыль как результат, финансовой деятельности отражает 
экономический эффект, полученный в результате деятельности субъекта 
хозяйствования. Она составляет основу экономического развития субъекта 
хозяйствования. Рост прибыли создает финансовую базу для 
самофинансирования, расширенного воспроизводства, решения проблем 
социального и материального характера трудового коллектива. За счет прибыли 
выполняются обязательства предприятий перед бюджетом, банками и другими 
организациями. Прибыль является не только финансовым результатом, но и 
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основным элементом финансовых ресурсов Она характеризует степень деловой 
активность и финансового благополучия предприятия. 
Рентабельность комплексно отражает степень использования 
материальных, трудовых и денежных ресурсов, а также природных богатств. 
Рентабельность – это показатель экономической эффективности производства 
хозяйствующего субъекта и народного хозяйства в целом. [27]  
Рентабельность - это относительный показатель прибыльности 
предприятия и рассчитывается как отношение прибыли к затратам. 
Рентабельность рассчитывается при помощи системы коэффициентов 
рентабельности. [18] 
Рентабельность продаж – показывает, сколько прибыли приходится на 






 ,                                                                                 (22)             
 
где ПП – прибыль от продаж; 
       ВП – выручка от продаж. 
Чистая рентабельность – показывает, сколько чистой прибыли 







                                                                                          
(23)  
            
где ЧП – чистая прибыль. 
Экономическая рентабельность – показывает эффективность 






 ,                                                                                 (24)         
     
где ССИ – средняя стоимость имущества. 
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Рентабельность собственного капитала – показывает эффективность 






  ,                                                                       (25)            
 
где СССК – средняя стоимость собственного капитала. 
Данные расчета рентабельности за период 2011-2014 гг. приведены в 
таблице 2.7. 
 
Таблица 2.7 – Показатели рентабельности АО Енисейская ТГК (ТГК-13)   за 
период 2012 - 2014 гг. 
Наименование показателя 2012 2013 2014 
Рентабельность продаж 12,64 28,59 29,99 
Чистая рентабельность  3,86 11,09 13,32 
Экономическая рентабельность  5,04 5,58 6,53 
Рентабельность собственного капитала 10,66 20,45 54,54 
 
Анализ показателей рентабельности АО Енисейская ТГК (ТГК-13) за 
2012-2014 гг. позволил сделать следующие выводы: 
- в 2012 гг. у АО Енисейская ТГК (ТГК-13) наблюдается достаточно 
низкий уровень всех показателей рентабельности, но уже в 2013 году 
наметилась положительная тенденция их увеличения; 
- в 2013 году наблюдается рост чистой и экономической 
рентабельности, основными факторами влияния явились рост чистой прибыли 
и снижение стоимости активов. Темпы роста чистой прибыли опережают 
темпы роста выручки от реализации; 
- к тому же, в 2013 – 2014 гг. отмечена тенденция роста рентабельности 
продаж и рентабельности собственного капитала; 
- в 2014 году тенденция роста чистой рентабельности продолжается, 
основными факторами влияния явились опережающие темпы роста чистой 
прибыли по сравнению с темпами роста выручки от реализации; 
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- в целом у АО Енисейская ТГК (ТГК-13) в 2014 году наблюдается 
достаточно высокий уровень рентабельности, что подтверждает эффективность 
финансово-хозяйственной деятельности предприятия. 
 
Таблица 2.8 – Оценка динамики финансовых результатов АО Енисейская ТГК 
(ТГК-13) за 2011-2014 гг. 
                                                                                 Показатели в тыс. руб. 
 
Анализ финансовых результатов АО Енисейская ТГК (ТГК-13) позволил 
сделать следующие выводы: 
- в 2013-2014 гг. наблюдается рост абсолютных показателей: выручки, 
валовой и чистой прибыли; 
- отмечена положительная тенденция роста экономической 
рентабельности на 17%. Это обусловлено тем, что в отчетном периоде 
стоимость активов не увеличилась, а общая рентабельность повысилась, что 
говорит об отсутствии видимых проблем на предприятии. 
Подводя общие итоги анализа финансового состояния АО Енисейская 
ТГК (ТГК-13), можно отметить, что уровень эффективности финансово-
хозяйственной деятельности предприятия достаточно высокий.  На фоне 
активной инвестиционной деятельности, проводимой предприятием, у 
исследуемой компании имеются собственные источники финансирования, а 
также наблюдается высокая зависимость от заемных средств, что в перспективе 




Наименование показателя 2013 2014 Темпы роста, % 
Выручка от продаж 13829116 16165277 116,9 
Себестоимость продаж -9865941 -11306040 -114,6 
Валовая прибыль 3963175 4859237 122,6 
Чистая прибыль 1533894 2153541 140,4 







3 Анализ инвестиционной деятельности АО Енисейская ТГК (ТГК -13) 
 
3.1 Основные направления инвестиционной политики АО 
Енисейская ТГК (ТГК -13) 
 
Инвестиционная политика АО Енисейская ТГК (ТГК-13) направлена на 
повышение эффективности, прибыльности, инвестиционной привлекательности 
путем осуществления четкой инвестиционной программы и реализации 
эффективных инвестиционных проектов. Все инвестиционные проекты должны 
соответствовать стратегическим приоритетам развития компании. 
Конечной целью инвестиционной деятельности компании является повышение 
конкурентоспособности, увеличении прибыли и обеспечение надежности 
функционирования станций. 
Инвестиционная деятельность компании реализуется по двум основным 
направлениям: 
- Инвестиции в модернизацию существующих основных фондов, 
которые позволят обеспечить надежность и эффективность функционирования 
оборудования; 
- Инвестиции в создание новых мощностей, направленные на 
удовлетворение потребностей региона в тепловой и электрической энергии. 
Финансирование инвестиционных проектов производится с 
использованием следующих источников финансирования: 
- За счет собственных средств (амортизация, нераспределенная прибыль 
прошлых годов, чистая прибыль отчетного года); 
- За счет привлеченных средств (заемные средства, дополнительные 
эмиссии акций общества); 
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- За счет платы за технологическое присоединение (только для 
программы развития тепловых сетей г. Красноярска). 
Приоритетные источники - амортизационные отчисления и заемные 
средства кредитных организаций. 
          Основной объем капиталовложений приходится на проекты, связанные с 
увеличением установленной мощности станций и развитием тепловых сетей. 
Инвестиционная программа направлена на повышение надежности 
энергоснабжения потребителей, обеспечение развития промышленного и 
социального комплекса региона, формирование технологического резерва 
мощности, устранение прогнозируемого дефицита тепловой энергии. 
Реализация инвестиционной программы в 2016 - 2017 гг. будет 
осуществляться по следующим направлениям: 
1 ) Модернизация турбины ст. № 10 и теплофикационной схемы 
Красноярской ТЭЦ-1 c учетом увеличения отпуска тепла. 
Цель проекта: 
- снятие ограничений электрической мощности, и загрузка более 
экономичной турбины ст.№10 типа Р-85-8,8/0,2, снятие ограничений 
располагаемой мощности турбины №10 в отопительный период +27МВт (до 
87МВт), в летний +15МВт (до 45МВт); 
- увеличение располагаемой мощности сетевых подогревателей на 90 
Гкал/ч 
- снижение УРУТ. 
Краткое описание проекта:  
Паровая турбина ст. №10 с теплофикационным противодавлением Р-85-
8.8/0.2, 2003 г.в. спроектирована с ПСГ-1600 на выхлопе. ПСГ включен в схему 
подпитки теплосети для подогрева исходной воды.  
При существующей тепловой схеме нагрузка турбины №10 (ТГ-10) 
ограничена общим расходом подпитки теплосети на станцию. Номинальную 
электрическую мощность Рэл=87 МВт ТГ-10 наберет при расходе подпиточной 
воды через ПСГ более 2600-2700 т/ч, при факте подпитки 2013 года 
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(среднегодовая) – 1906 т/ч. В ОЗП 2013/2014 располагаемая нагрузка Рэл=60 
МВт по факту ни разу достигнута не была на ТГ-10. 
Ограничение располагаемой электрической мощности ТГ-10 в 
отопительный период составляет 27 МВт, в летний - 57 МВт. В течение 
последних лет имеет место тенденция к снижению общей подпитки на станции 
и, как следствие, увеличиваются ограничения на турбине № 10.  
Для снижения ограничений по турбине ст.№10 и увеличению 
располагаемой электрической мощности до 87 МВт (установленная) - 
отопительный период, до 45 МВт - летний период, необходим перевод выхлопа 
турбины ст.№10 на коллектор 1,2-2,5 ата. После проведения данной 
реконструкции среднегодовая располагаемая мощность ТГ-10 увеличится с 46,3 
МВт до 68,3 МВт. Т.е. увеличиться на 22 МВт. 
В настоящее время величина подпитки, проходящей через ТА-10 
составляет 1900 т/ч, что позволяет вырабатывать 57 МВт. В связи с тенденцией 
уменьшения подпитки теплосети будет уменьшаться выработка 
электроэнергии. Вовлечение ПСГ-1600 в схему нагрева сетевой воды позволит 
увеличить тепловую мощность станции на 90 Гкал/ч. 
И      ц             :  





























руб. без НДС 







ПИР 5 840 2014г. 2016г. 645 0 547 6 485 5 496 
СМР 0 2016г 2017г. 52 465 5 138 48 816 57 603 48 816 
Оборудов
ание 
6 037 2015г. 2017г. 79 665 6 803 73 278 92 505 78 394 
Прочие 
затраты 
0 0 0 0 0 0 0 0 
ИТОГО: 11 877 
  













Таблица 3.2 - Производственные показатели 
Наименование показателя Ед. изм. Без проекта С проектом Дельта 
Среднегодовая располагаемая мощность  МВт 340 362 22 
Оплачиваемая эл. мощность (12 месяцев) МВт/год 4080 4344 264 
Отпуск э/э млн. кВтч 1938 1938 0 
Цена реализации мощности 
руб./МВт*меся
ц 
198 375 198 375 0 
Цена реализации э/э руб./МВтч 949,3 949,3 0 
ТСС э/э руб./МВтч 396,8 396,8 0 
УРУТ на э/э г.у.т/кВтч 363,1 361,2 -2 
Расход условного топлива на э/э т.у.т. 703 721 700 046 -3 675 
Расход натурального топлива на э/э т.н.т. 1 256 645 1 250 082 -6 563 
Доход от продажи мощности тыс. руб. 809 370 861 741 52 371 
Золошлаки т 51 179 50 912 -267 
Цена за размещение ЗШО на золоотвале руб./т 9,36 9,36 0 
Цена за выемку и транспортировку ЗШО 
(полигон Бадалык) 
руб./т 190 190 0 
Цена за захоронение ЗШО руб./т 122,48 122,48 0 
Затраты на размещение ЗШО на золоотвале тыс. руб. 479 477 -3 
Затраты на выемку и транспортировку ЗШО 
(полигон Бадалык) 
тыс. руб. 9 724 9 673 -51 
Затраты на захоронение ЗШО  тыс. руб. 6 268 6 236 -33 




Экономический эффект в объеме 52 457 тыс. руб. достигается за счет: 
- увеличения платы за мощность (52 371 тыс. руб.); 
- снижения затрат на выемку, транспортировку и захоронение золошлаков 
(92 тыс. руб.). 
2) Реконструкция схемы очистки топочных экранов с установкой 
аппаратов водяной обдувки котла БКЗ 420-140 ст.№ 1. 
Цель проекта: Повышение  надежности работы поверхностей нагрева к/а, 
снижение количества технологических отказов из-за повреждения 
поверхностей нагрева, снижение теплонапряжения топочного объёма и как 
следствие  увеличение КПД котлов. 
Краткое описание проекта:  
Проектом предполагается закупка оборудования и СМР по замене 
обдувочных аппаратов на к/а БКЗ-420-140 ПТ1. 
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Аппараты паровой очистки топочных экранов котлов БКЗ-420-140 ПТ1 
типа ОМ-0,35 отработали более 35 лет. Количество аппаратов на одном котле – 
15шт. На аппаратах постоянно происходят отказы в работе: выходят из строя 
редуктора вращательного и поступательного движения, что приводит к 
снижению эффективности очистки экранов, их шлакованию. При обдувке 
происходит износ экранных труб струёй пара, что в последствии приводит к 
необходимости их замены. Кроме того, аппараты морально устарели, и при 
применении аппаратов паровой обдувки типа ОМ-0,35 не достигается 
требуемая эффективность очистки экранных труб, что приводит к уменьшению 
тепловосприятия в топке котлоагрегата и увеличению потерь с уходящими 
газами, к снижению КПД котла. 
Наиболее эффективным средством очистки топочных экранов являются 
дальнобойные аппараты водяной обдувки. Эффект водяной очистки 
достигается термическим воздействием холодной воды на слой раскаленных 
шлаковых отложений. Об этом свидетельствует опыт эксплуатации аппаратов 
водяной очистки на котлах БКЗ-500-140 Красноярской ТЭЦ-2. 
Реконструкция обдувки поверхностей нагрева котла позволит обеспечить 
допустимый уровень температур в поворотной камере и конвективной шахте 
котла. Температура уходящих газов снизится на 6 °С, КПД котлов повысится на 
0,4 %. 
Инвестиции по проекту: 
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Производственные показатели:  
 В результате реконструкции планируется повышение КПД котла за счет 
улучшения теплообмена топочных экранов, снижение температуры уходящих 
газов и снижение затрат на котлоочистные работы (Очистка экранов 2 раза в 
год), снижение затрат на ремонт обдувочных аппаратов. 
Снижение количества технологических отказов из-за повреждения 
экранных труб. По таким отказам остановы происходят 1 раз в год. 
 




Величина ТЭП        
Дельта Без проекта С проектом 
Температура газов в верху топки °С 1157 1129 28 
Температура уходящих газов  °С 153 147 6 
Потери тепла с уходящими газами % 8,1 7,7 0,4 
КПД котла брутто (η) % 90,8 91,2 0,4 
Расход натурального топлива на котел (Внт) тнт 390 000 390 000 0 
Расход условного топлива на котел (Вут) тут 223 024 223 024 0 
Экономия топлива в условном выражении (∆Вут) тут 0 978 0 
Экономия топлива в натуральном выражении (∆Внт) тнт 0 1 711 0 
Цена натурального топлива (Цнт) руб./тнт 0 261 0 
Экономический эффект от экономии топлива (Эф нт) тыс. руб. 0 446 -446 
Снижение затрат на ремонт апапратов обдувки. тыс. руб. 444,1 133 310,9 
Снижение затрат по котлоочистным работам (∆Зк)  тыс. руб. 213,0 0 213,0 
Итого экономический эффект (Эф) тыс. руб.   1 890 
 
Экономический эффект:  
Реконструкция схемы очистки топки позволит повысить экономичность 
работы котла за счет улучшения теплообмена топочных экранов, что приведет 
к экономическому эффекту в объеме 1 890 тыс. руб./год. 
3) Монтаж ПЭН ст.№3 типа ПЭ-720-180 с гидромуфтой 
Цель проекта: повышение надежности работы оборудования, уменьшение 
затрат компании на покупку электроэнергии на собственные    нужды и 
увеличение дохода от продажи дополнительной мощности. 
Краткое описание проекта:  
В настоящее время на энергоблоке ст.№1 Красноярской ТЭЦ-3 находятся 
в эксплуатации два питательных насоса типа АПЭ-580-185-5 
производительностью 580 т/ч, при номинальной производительности парового 
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котла 670 т/ч. Для паспортных проектных характеристик блока 185 МВт с 
проектным теплофикационным отбором в объеме 270 Гкал/час, данный подбор 
питательных насосов такой мощности является экономически обоснованным. 
Однако блок №1 был аттестован на 208 МВт с теплофикационным отбором в 
объеме 130 Гкал/час. В связи с этим, с учетом максимальной востребованности 
данного объема мощности (за исключение 3-х летних месяцев), в работе 
постоянно находятся два ПЭН, что приводит к увеличению энергопотребления. 
При нагрузке блока близкой к номинальной, в работе находятся два 
ПЭНа. При таком режиме работы оба ПЭНа работают не в номинальном 
режиме, т.е. с заниженным КПД, что приводит к увеличению 
энергопотребления на собственные нужды. 
Риски проекта: 
В случае отключения одного из работающих ПЭН происходит снижение 
электрической нагрузки энергоблока до 70% от Nуст (145 МВт), снижение 
мощности составляет 63 МВт. 
Среднее время восстановления питательного насоса – 168 часов. 
Штраф за аварийное снижение мощности: 
63 МВт * 1,867 млн. руб./МВт/мес. / 30 дней * 168 / 24 = 27,445 млн. руб.  
Средний штрафной коэффициент за снижение мощности: 1,275 * 27,445 = 
34,99 млн. руб. 
Потери на балансирующем рынке (БР): 
63 МВт * 250 руб./МВтч * 168 часов = 2,646 млн. руб. 
Суммарный штраф за снижение мощности и потери на БР: 34,99 + 2,646= 
37,636 млн. руб. 
Вероятность отказа питательного электронасоса (1/год), w = 0,22. 
С учетом вероятности отказа питательного насоса потери составят: 
37,636 млн. руб./год * 0,22 = 8,280 млн. руб./год. 
В соответствии с утвержденной инвестиционной программой на 2015 год 
по проекту «Монтаж ПЭН» изменили марку оборудования с ПЭН – 580 на 
ПЭН-720, что привело к необходимости корректировать проектную 
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документацию. В настоящее время выполнен проект, проведена экспертиза 
проекта и зарегистрирован в Ростехнадзоре. 
Инвестиции по проекту:  
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3.2 Обоснование реализации и экономической эффективности 
инвестиционного проекта АО Енисейская ТГК (ТГК-13) «Перевод 
водогрейных котлов Красноярской ТЭЦ-3 № 1,2 в пиковый режим» 
 
Методы оценки эффективности инвестиционных проектов представляют 
собой способы определения целесообразности долгосрочного вложения 
капитала (инвестиций) в различные объекты, (отрасли) с целью оценки 
перспектив их прибыльности и окупаемости.  
Абсолютные, обобщающие показатели определяются как разность между 
стоимостными оценками результатов и затрат, связанных с реализацией 
проекта. Относительные, обобщающие показатели определяются как 
отношение стоимостных оценок результатов проекта к совокупным затратам на 




По методу сопоставления разновременных денежных затрат и 
результатов, различают следующие методы: 
- статические, денежные потоки, возникающие в разные моменты 
времени, оцениваются как равноценные; 
- динамические, денежные потоки, вызванные реализацией проекта, 
приводятся к эквивалентной основе посредством их дисконтирования, 
обеспечивая сопоставимость разновременных денежных потоков.  
К динамическим методам относятся: чистый дисконтированный доход 
(Net Present Value, NPV); индекс рентабельности инвестиции (Profitability Index, 
PI); внутренняя норма рентабельности (Internal Rate of Return, IRR); 
дисконтированный срок окупаемости инвестиции (Discounted Payback Period, 
DPP) [8]. 
Динамические методы оценки инвестиций 
Чистый дисконтированный доход (NPV) 
Чистый дисконтированный доход (чистая текущая стоимость - Net Present 
Value, NPV, ЧДД) - рассчитывается как разность дисконтированных денежных 
потоков доходов и расходов, производимых в процессе реализации инвестиций 
за прогнозируемый период [12]. Суть критерия состоит в сравнении текущей 
стоимости будущих денежных поступлений от реализации проекта с 
инвестиционными расходами, необходимыми для его реализации. Процесс 
пересчета будущей стоимости денежного потока в текущую называется 
дисконтированием (от англ. discont - уменьшать). Ставка, по которой 
происходит дисконтирование, называется ставкой дисконтирования (дисконта). 
Положительное значение NPV считается подтверждением 
целесообразности инвестирования денежных средств, а отрицательное, 
напротив, свидетельствует о неэффективности их использования.  
NPV – метод имеет свои достоинства и недостатки. Корректное 
использование NPV-метода возможно только при соблюдении ряда условий. 
Объем денежных потоков в рамках инвестиционного проекта должен быть 
оценен для всего планового периода и привязан к определенным временным 
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интервалам. Денежные потоки в рамках инвестиционного проекта должны 
рассматриваться изолированно от остальной производственной деятельности 
предприятия, т.е. характеризовать только платежи и поступления, 
непосредственно связанные с реализацией данного проекта. Принцип 
дисконтирования, применяемый при расчете чистого приведенного дохода, с 
экономической точки зрения подразумевает возможность неограниченного 
привлечения и вложения финансовых средств по ставке дисконта. 
Использование метода для сравнения эффективности нескольких проектов 
предполагает использование единой для всех проектов ставки дисконта и 
единого временного интервала. 
Достоинства метода чистой текущей стоимости: 
-  отражает доходы от инвестиций; 
-  учитывает срок жизни инвестиционного проекта и распределение во 
времени денежных потоков; 
-  учитывает фактор времени; 
-  обладает свойством аддитивности; 
- отражает прогнозную оценку изменения экономического потенциала 
предприятия в случае принятия инвестиционного проекта. 
          Недостатки метода чистой текущей стоимости: 
- не учитывает размера альтернативных инвестиционных проектов; 
-  зависит от величины нормы дисконта; 
-  не отражает уровень проектного риска, не информирует о «резерве 
безопасности проекта»; 
-  осложняется трудностью прогнозирования ставки дисконта, которая в 
будущем может изменяться в связи с изменением экономических условий; 
- требует детальных долгосрочных прогнозов. 
Этот метод дает ответ лишь на вопрос, способствует ли анализируемый 
вариант инвестирования росту ценности фирмы или богатства инвестора 
вообще, но никак не говорит об относительной мере такого роста. Для этого 
используется иной показатель - метод расчета рентабельности инвестиций. 
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Дисконтированный индекс рентабельности инвестиций (PI) 
Рассчитывается как отношение чистой текущей стоимости денежного 
притока к чистой текущей стоимости денежного оттока (включая 
первоначальные инвестиции) [9]. Индекс рентабельности - относительный 
показатель эффективности инвестиционного проекта и характеризует уровень 
доходов на единицу затрат, т.е. эффективность вложений - чем больше 
значение этого показателя, тем выше отдача денежной единицы, 
инвестированной в данный проект. Критерий DPI имеет преимущество при 
выборе одного проекта из ряда имеющих примерно одинаковые значения NPV, 
но разные объемы требуемых инвестиций.  
К недостаткам метода можно отнести:  
- неаддитивность; 
- не отражает вклад в увеличение капитала фирмы в результате 
реализации проекта; 
- зависимость от нормы дисконта. 
Достоинства метода индекса доходности дисконтированных инвестиций: 
- критерий отражает эффективность единицы инвестиций; 
- позволяет сформировать наиболее эффективный инвестиционный 
портфель; 
- позволяет судить о «резерве безопасности проекта»; 
- учитывает временную ценность денежных вложений. 
Внутренняя норма доходности (IRR). 
Внутренняя норма прибыли представляет собой ту норму дисконта, при 
которой чистая дисконтированная (текущая) стоимость проекта становится 
равной нулю. 
Смысл расчета этого коэффициента при анализе эффективности 
планируемых инвестиций заключается в следующем: IRR показывает 
максимально допустимый относительный уровень расходов, которые могут 
быть ассоциированы с данным проектом. Например, если проект полностью 
финансируется за счет ссуды коммерческого банка, то значение IRR показывает 
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верхнюю границу допустимого уровня банковской процентной ставки, 
превышение которой делает проект убыточным. 
Экономический смысл этого показателя заключается в следующем: 
предприятие может принимать любые решения инвестиционного характера, 
уровень рентабельности которых не ниже текущего значения показателя СС 
(цены источника средств, для данного проекта, цены капитала). Именно с ним 
сравнивается показатель IRR, рассчитанный для конкретного проекта, при 
этом: 
- если IRRCC, то проект следует принять; 
- если IRRCC, то проект следует отвергнуть; 
- если IRR = CC, то проект ни прибыльный, ни убыточный. 
К достоинствам этого критерия можно отнести объективность, 
независимость от абсолютного размера инвестиций, информативность. Данный 
метод: 
- учитывает срок жизни инвестиционного проекта и распределение во 
времени денежных потоков; 
- отражает уровень проектного риска; 
- не зависит от нормы дисконта; 
- учитывает временную ценность денежных вложений.  
- Однако у него есть и недостатки: сложность расчетов, большая 
зависимость от точности оценки будущих денежных потоков. 
Недостатки метода внутренней нормы доходности: 
- показывает лишь максимальный уровень затрат, который может быть 
ассоциирован с оцениваемым инвестиционным проектом (если IRR двух 
проектов больше цены привлекаемых источников инвестиций, то выбор  
лучшего варианта по критерию невозможен); 
- не аддитивен, характеризует только конкретный проект, сложно 
использовать для оценки инвестиционного портфеля; 




- не позволяет определить изменение капитала предприятия; 
- сложность расчетов. 
Преимуществом метода внутренней рентабельности по отношению к 
методу чистого дисконтированного дохода является возможность его 
интерпретирования. Он характеризует начисление процентов на затраченный 
капитал (рентабельность затраченного капитала). 
Кроме этого, внутреннюю процентную ставку можно рассматривать в 
качестве критической процентной ставки для определения абсолютной 
выгодности инвестиционной альтернативы в случае, если применяется метод 
чистой текущей стоимости и не действует допущение о надежности 
информации. 
Критерии NPV, IRR и PI (индекс рентабельности инвестиций) наиболее 
часто применяемые в инвестиционном анализе, являются фактически разными 
версиями одной и той же концепции, и поэтому их результаты связаны друг с 
другом. Таким образом, можно ожидать выполнения следующих 
математических соотношений для одного проекта: 
- если, NPV 0, то IRRCC; PI 1; 
- если, NPV 0, то IRRCC; PI 1; 
- если, NPV = 0, то IRR = CC; PI = 1. 
Дисконтированный срок окупаемости (DPP) 
Срок окупаемости - минимальный временной интервал, в течение 
которого дисконтированные денежные поступления сравниваются с 
дисконтированными денежными затратами. Данный метод устраняет 
недостаток статического метода срока окупаемости инвестиций и учитывает 
стоимость денег во времени. Очевидно, что в случае дисконтирования, срок 
окупаемости увеличивается, т.е. всегда DPP  PP. 
Если представлены несколько альтернативных проектов, то наиболее 
эффективным считают тот проект, у которого срок окупаемости меньше. 
Однако это условие является необходимым, но не достаточным для выбора 
проекта к реализации. Период окупаемости может стимулировать 
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использование высокодоходных, но краткосрочных проектов в ущерб более 
рентабельных, но долгосрочных. 
Поэтому определение периода окупаемости носит вспомогательный 
характер относительно чистой текущей стоимости проекта или внутренней 
нормы рентабельности. 
Достоинства метода дисконтированного срока окупаемости (DPP): 
- отражает ликвидность и рискованность инвестиционного проекта; 
- не зависит от величины горизонта расчета; 
- учитывает временную ценность денежных вложений. 
Недостатки метода дисконтированного срока окупаемости: 
- не учитывает последующие притоки денежных средств, на критерий 
не влияет отдача, лежащая за пределами периода окупаемости, а потому он 
может служить неверным критерием привлекательности проекта. 
Существует ряд ситуаций, в которых применение метода, основанного на 
расчёте срока окупаемости затрат целесообразно. Это, например, ситуация, 
когда руководство компании в большей степени озабочено решением проблемы 
ликвидности, а не прибыльности проекта, - главное, чтобы инвестиции 
окупились и как можно скорее. Метод также хорош в ситуации, когда 
инвестиции сопряжены с высокой степенью риска, поэтому, чем короче срок 
окупаемости, тем менее рискован проект. Такая ситуация характерна для 
отраслей или видов деятельности, где велика вероятность достаточно быстрых 
технологических изменений. 
Таким образом, из всех критериев наиболее приемлемыми для принятия 
решений инвестиционного характера являются критерии NPV, IRR и DРI. 
Несмотря на отмеченную взаимосвязь между этими показателями, при оценке 
альтернативных инвестиционных проектов проблема выбора критерия все же 
остается. Основная причина кроется в том, что NPV - абсолютный показатель, а 
DРI и IRR - относительные. 




а) рекомендуется выбирать вариант с большим NPV, поскольку этот 
показатель характеризует возможный прирост экономического потенциала 
коммерческой организации (наращивание экономической мощи компании 
является одной из наиболее приоритетных целевых установок); 
б) возможно также сделать расчет коэффициента IRR для приростных 
показателей капитальных вложений и доходов при этом, если IRR > СС, то 
приростные затраты оправданны, и целесообразно принять проект с большими 
капитальными вложениями. 
В случае противоречия между критериями NPV и IRR более 
предпочтительно использование критерия NPV. Поскольку NPV дает 
вероятностную оценку прироста стоимости коммерческой организации  
в случае принятия проекта; обладает свойством аддитивности, что позволяет 
складывать значения показателя NPV по различным проектам и использовать 
агрегированную величину для оптимизации инвестиционного портфеля. 
Тем не менее, на практике существуют разные критерии оценки 
инвестиционных проектов, которые каждое предприятие разрабатывает с 
учетом специфики своей деятельности, и данная рекомендация не является 
доминирующей. Нельзя категорично утверждать, что критерий NPV всегда 
является лучшим.  
Одним из проектов, включенных в инвестиционную стратегию АО 
Енисейская ТГК (ТГК -13), является проект «Перевод водогрейных котлов 
Красноярской ТЭЦ-3 № 1,2 в пиковый режим». 
Проведем анализ инвестиционного проекта с точки зрения 
экономической эффективности, рассчитаем основные технико-экономические 
показатели методом чистого дисконтированного дохода. Этот метод учитывает 
временную стоимость денег и основан на сравнении инвестиционных затрат с 
настоящей стоимостью всех будущих чистых денежных потоков по годам 
функционирования проекта. 
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      где t = 1 ... Т – годы функционирования проекта; 
      r, i - ставка дисконтирования; 
      Cj - инвестиционные затраты; 
      Рk - доход от проекта в k–м году (будущие чистые денежные потоки). 
Если NPV больше нуля, т.е. оценка будущих чистых денежных потоков 
превышает текущую оценку инвестиционных затрат, то проект экономически 
целесообразен. В этом случае инвестиционные затраты по данному проекту 
порождают чистые денежные потоки с доходностью большей, чем 
альтернативные варианты на рынке с таким же уровнем риска. Отрицательное 
значение NPV означает, что доходность проекта меньше объема вложенных в 
него средств, и на рынке имеются более привлекательные варианты 
инвестирования. 
Внутренняя норма доходности (IRR) определяется как расчетная ставка 
дисконтирования, которая уравнивает по рассматриваемому проекту сумму 
дисконтированных чистых денежных потоков с текущей оценкой 
инвестиционных затрат.  IRR может рассчитываться только при условий, что 
потоки денежных средств во все будущие периоды времени неотрицательны. В 
противном случае получить однозначный ответ о величине IRR невозможно. 
Внутренняя норма доходности определяет качество самого проекта, это та 
минимальная доходность, которую может обеспечить проект, оставаясь 
безубыточным (т.е. покрывающим отдачей инвестиционные и текущие затраты). 
Норма рентабельности инвестиций (внутренняя норма доходности, 
внутренняя норма окупаемости) (IRR) 
 






Внутренняя норма доходности – это такая ставка дисконтирования r, при 
которой NPV как функция от r равна кулю (или NPV максимально приближена 
к нулю). Показатель IRR сравнивается с минимальной ставкой нормы прибыли 
на вложенный капитал на конкретном предприятии, либо с желаемой нормой 
прибыли, либо с ценой капитала (СС).      
     Интерпретационный смысл IRR: это может быть максимально 
допустимая цена источника финансирования проекта - банковская процентная 
ставка, если проект финансируется за счет кредита, или стоимость капитала 
предприятия (СС), если структура финансирования проекта соответствует 
структуре капитала предприятия. Независимо от того, с чем сравнивается IRR, 
проект принимается, если его IRR больше некоторой пороговой величины; 
поэтому при прочих равных условиях большее значение IRR считается 
предпочтительным.                                      
     Инвестиционные проекты, у которых IRR > г, имеют положительный 
NPV - эффективны. IRR может использоваться для оценки степени 
устойчивости инвестиционного проекта по разности (IRR - г), а также для 
сравнения с приемлемыми значениями IRR у проектов данного типа.  
     Для расчета IRR вручную, используется метод последовательных 
итераций: выбираем два значения ставки дисконтирования таким образом, 
чтобы в интервале r1 и r2, NPV = f (r) меняло свое значение с плюса на минус, 
или с минуса на плюс. 
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где r1 - ставка дисконтирования, при которой NPV как функция f (r1) больше 
нуля; 




     Точность вычисления зависит от длины интервала (r1, r2) и чем меньше 
интервал (до 1%), тем точнее IRR. 













                                                                                                   
(29) 
 
Если PI> 1 - проект целесообразен; 
           PI < 1 - проект нецелесообразен; 
           PI = 1 - проект ни прибыльный, ни убыточный. 
Срок окупаемости инвестиций (PP). 
Алгоритм расчета PP зависит от равномерности распределения 
прогнозируемых доходов от инвестиций. Если доход по годам распределяется 
равномерно, то срок окупаемости рассчитывается делением единовременных 
затрат (инвестиций) на величину годового дохода, обусловленного ими. 
При получении дробного числа, округляем в сторону увеличения до 
ближайшего целого. Если доход от проекта распределяется неравномерно, то 
срок окупаемости рассчитывается прямым подсчетом числа лет, в течение 
которых инвестиция будет погашена кумулятивным доходом. 
 









     Некоторые аналитики предлагают дисконтировать Pk  по показателю 
CC, то есть доход  от инвестиций проекта дисконтировать по цене капитала. В 
этом случае срок окупаемости (DPP) увеличится. 
 Далее рассмотрим один из важнейших инвестиционных проектов 
АО Енисейская ТГК (ТГК-13) «Перевод водогрейных котлов Красноярской 
ТЭЦ-3 № 1,2 в пиковый режим».   
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Краткое описание проекта. 
На Красноярской ТЭЦ-3, работа водогрейных котлов (ВК) №1,2 
возможна только в основном режиме, при котором максимальная пропускная 
способность котлов составляет не более 1500 т/ч. 
Проектной схемой Красноярской ТЭЦ-3, включение сетевых 
подогревателей ПСГ-4000 турбоустановки энергоблока №1 по сетевой воде 
предусмотрено последовательно с пиковыми водогрейными котлами ст.№1,2 с 
включением котлов во вторую ступень нагрева сетевой воды (после сетевых 
подогревателей) и переводом их из основного в пиковый режим работы.  
Названные работы были предусмотрены в пусковом комплексе 
энергоблока №1. Переключение во вторую ступень осуществляется путем 
реконструкции трубопроводов сетевой воды, которая частично выполнена, 
котлы № 1,2 включены последовательно с подогревателями энергоблока. 
Перевод в пиковый режим осуществляется изменением схемы тракта котла 
путем реконструкции трубопроводов в пределах котла, а также станционных 
трубопроводов, и обеспечивает увеличение номинального расхода через котёл 
с 1240 до 2480т/час при соответствующем снижении нагрева с 80 до 40ºС. В 
связи с жестким графиком завершения СМР пускового комплекса блока, а 
также, выявлением дополнительных работ, не учтенных пусковым 
комплексом, по замене насосов рециркуляции котлов, было принято решение о 
работе водогрейных котлов 2-й ступени в основном режиме, с монтажом 
дополнительных линий захолаживания для снятия ограничений загрузки 
котлов в связи с повышенной температурой воды на входе в основном режиме. 
Решение позволило избежать ограничения мощности для режимов ТФУ с 
номинальным и близким к нему режимом турбоустановки (теплофикационная 
нагрузка до 140-160ГКал, температура за ПСГ до 95С). При большей загрузке 
теплофикационного отбора, проявляется дефицит захолаживающей воды на 
вход котлов (невозможно увеличить подачу, в виду недопустимого снижения 
при этом расходов на водогрейные котлы №№3, 4). Данное ограничение 
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действует максимально в пик тепловых нагрузок, когда температура 
захолаживающей обратной воды наиболее высока. 
При нагрузках ТЭЦ-3 в отопительных сезонах 2012-14гг.  до 540ГКал/час 
критичным данное ограничение не являлось, но при происходящем росте 
присоединенной теплофикационной нагрузки оно приведет к недоотпуску 
тепла от ТЭЦ-3 и необходимости включения резервного теплоисточника - 
э/котельной «Зеленая». 
Перевод в пиковый режим позволяет осуществить догрев сетевой воды в 
объёме номинального расхода сетевой установки 6000 т/час от номинальной 
температуры 110ºС до температуры расчетного графика 150ºС, с полной 
загрузкой теплофикационных установок ТЭЦ-3 и снятие ограничения 
теплофикационной нагрузки в размере 60 Гкал/час. 
Проект предполагает: 
- Корректировку проектов по реконструкции станционных 
трубопроводов сетевой воды, связанная с переводом   в пиковый режим. 
- Выполнение работ по реконструкции трубопроводов подвода и отвода 
воды пикового режима в пределах котла. 
- Выполнение работ по реконструкции станционных трубопроводов 
сетевой воды. 
- Замену насосов рециркуляции водогрейных котлов №№1,2.  
(Замена существующих насосов в связи с их неудовлетворительным 
техническим состоянием (работа вне рабочей области подач при основном 
режиме, из-за неправильного подбора насосов), а также, в связи с 
недостаточным расчетным (паспортным) допускаемым давлением на входе (11 
ата), при режимном давлении при работе 16 ата.). 
Инвестиции по проекту: 
 








до 2016 г. 2016 г. 2016 г. 
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ПИР 1 600 500 1 780 
СМР 5 000 4 800 8 305 
Оборудование 9 930 2 100 10 195 
Прочие затраты 0 0 0 




Таблица 3.7 – Производственные показатели 
Наименование показателя ед. изм. 
Без проекта С проектом 
Дельта 
ВК №1, 2 ВК №1, 2 
Расход сетевой воды через котел т/ч 1500 2700 1200 
Температура сетевой воды на 
входе в котел 
0С 100 110 
  
Температура сетевой воды на 
выходе из котла 
0С 150 150 
  
Прирост тепловой нагрузки на 
один котел в пик 
Гкал/ч 75 108 
33 
Число часов работы час 1440 1440   
Выработка  Гкал 108 000 155 520   
Количество котлов шт. 2 2   
Перераспределенная выработка в 
пользу блока №1 
тыс. Гкал 216,0 311,0 95,04 
Стоимость топлива руб./тнт 842,4   
Блок №1 
Блок №1 Блок №1   
конденсац. тепл. конденсац. тепл.   
Отпуск э/э тыс.кВтч 
637 170 238 673 591 798 284 045   
875 843 875 843 0  
Отпуск т/э Гкал 
ВК Блок №1 ВК Блок №1  
1 311 293 464 939 1 216 253 559 979   
1 776 232 1 776 232 0 
Среднегодовой УРУТ на т/э кг/Гкал 164,3 164,3 164,3 164,3   
Среднегодовой УРУТ на э/э г/кВтч 
360,0 310,0 360,0 310,0   
346,4 343,8 -2,6 
Расход топлива на э/э тнт 
229 381 73 989 213 047 88 054   
303 370 301 101 -2 269 
 
 
Реализация проекта позволит присоединить дополнительную тепловую 
нагрузку до 266 тыс.Гкал/год без строительства новых источников тепла.  
Согласно Стратегии развития Красноярска присоединение тепловых 
















Таблица 3.8 - Расчет эффективности  
Наименование Ед.изм. До 
После 
2018 2019 2020 2021 
Выработка ээ** млн.кВт*ч 
1 454,4 1 455,1 1 450,6 1 448,2 1 447,3 
Потребление ээ на СН млн.кВт*ч 187,9 192,7 193,7 194,0 194,0 
Отпуск ээ млн.кВт*ч 1 266,5 1 262,4 1 256,9 1 254,3 1 253,2 
Отпуск тэ тыс.Гкал 1 894,4 2 006,5 2 080,0 2 125,5 2 157,1 
Потребление топлива тыс.тут 671,2 686,1 695,0 700,2 231,1 
УРУТ на ээ г/кВт*ч 265,0 262,0 259,8 258,2 257,0 
УРУТ на тэ кг/Гкал 177,1 177,1 177,1 177,1 177,1 
Цена РСВ  руб/МВт*ч 974 
Цена топлива  руб/тут 538 
Тариф тепло  руб/Гкал 896 
ТСС ээ  руб/МВт*ч 142 141 139 139 138 










1 606 547 1 665 432 1 701 885 1 727 122 
ИТОГО  тыс.руб. 
2 570 
288 
2 658 587 2 714 399 2 749 784 2 774 863 
Разница с вариантом "До"  тыс.руб. - 88 300 144 112 179 496 204 575 
Дополнительная тепловая нагрузка тыс.Гкал - 112 186 231 263 
 
 
Таблица 3.9 - Общая стоимость проекта 
Значения в тыс.руб.  
Наименование показателя 2015 2016 ИТОГО 
Инвестиции: 16 530 7 400 23 930 
 
Планируемые сроки реализации: 2016 год. 
В таблице 3.10 приведен сравнительный анализ показателей 
эффективности проекта в зависимости от ставки дисконтирования. Для расчета 
были выбраны отраслевая (16,9%) и ключевая (11%) ставки дисконтирования. 
 
Таблица 3.10 – Сравнительный анализ показателей эффективности проекта 
Показатели Значения показателей 
Ставка дисконтирования 16,9 % (отраслевая) 11% (ключевая) 
Чистая приведенная стоимость (NPV) 36 698 38853 
70 
 
Дисконтированный срок окупаемости (DPP) 4,7 4,2 
Внутренняя норма доходности (IRR) 45,4 38,2 
 
В данном расчете не учитываются капитальные затраты в реализацию 
стратегических проектов, направленных на подключение новой нагрузки и 
замещение сторонних теплоисточников. 
Полученные значения основных технико-экономических показателей 
подтверждают целесообразность реализации данного инвестиционного 
проекта, причем его эффективность будет выше при ключевой ставке 
дисконтирования в 11%, срок окупаемости при которой будет ниже и составит 
4,2 года. 




Проведенная диагностика финансового состояния АО Енисейская ТГК 
(ТГК-13) за 2011-2014 годы позволила выявить следующие тенденции:  
- в анализируемом периоде АО Енисейская ТГК (ТГК-13) является 
неплатежеспособным, так как абсолютная платежеспособность не достигает 
оптимального уровня из-за неудовлетворительной структуры активов. В их 
составе присутствует большой удельный вес дебиторской задолженности и 
запасов. Данное обстоятельство повышает финансовый риск дальнейшей 
потери платежеспособности. Поэтому для повышения уровня абсолютной и 
общей платежеспособности предприятию необходимо улучшить структуру 
оборотных активов за счет снижения дебиторской задолженности, что позволит 
в долгосрочной перспективе повысить платежеспособность предприятия; 
- основными причинами неплатежеспособности у АО Енисейская ТГК 
(ТГК-13) в 2014 году являются дефицит собственных источников 
финансирования и неоптимальная структура оборотных активов (денежные 
средства отвлечены в дебиторскую задолженность и запасы, например, 
дебиторская задолженность в структуре оборотных активов составляет: 2014г. 
– 44%, запасы в 2014г. –17%), что привело к дефициту денежных средств, 
невозможности выполнять текущие обязательства (погашение кредиторской 
задолженности); 
-  в анализируемом периоде 2011 – 2014 гг. АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) является финансово неустойчивым, зависимым от внешних источников, то 
есть существует угроза потери финансовой автономности. 
Анализ коэффициентов деловой активности АО Енисейская ТГК (ТГК-
13) позволил сделать следующие выводы: 
- в 
анализируемом периоде с 2013 по 2014 гг. наблюдается положительная 
тенденция незначительного роста отдельных показателей деловой активности: 
выросли коэффициенты обшей оборачиваемости капитала, оборотных средств, 
собственного капитала, материальных средств, денежных средств; 
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- в 2013-2014 гг. происходит ускорение оборачиваемости 
кредиторской задолженности и дебиторской задолженности, что 
свидетельствуют об ускорении расчетов с дебиторами и кредиторами; 
- в целом финансовые ресурсы предприятия используются достаточно 
эффективно с учетом выявленных тенденций оборачиваемости. 
- в 2012 гг. у АО Енисейская ТГК (ТГК-13) наблюдается достаточно 
низкий уровень всех показателей рентабельности; 
- в 2013 году наблюдается рост чистой и экономической 
рентабельности, основными факторами влияния явились рост чистой прибыли 
и снижение стоимости активов. Темпы роста чистой прибыли опережают 
темпы роста выручки от реализации; 
- к тому же, в 2013 – 2014 гг. отмечена тенденция роста 
рентабельности продаж и рентабельности собственного капитала; 
- в 2014 году тенденция роста чистой рентабельности продолжается, 
основными факторами влияния явились опережающие темпы роста чистой 
прибыли по сравнению с темпами роста выручки от реализации; 
- в целом у АО Енисейская ТГК (ТГК-13) в 2014 году наблюдается 
достаточно высокий уровень рентабельности, что подтверждает эффективность 
финансово-хозяйственной деятельности предприятия. 
- в 2013-2014 гг. наблюдается рост абсолютных показателей: выручки, 
валовой и чистой прибыли; 
- отмечена положительная тенденция роста экономической 
рентабельности на 17%. Это обусловлено тем, что в отчетном периоде 
стоимость активов не увеличилась, а общая рентабельность повысилась, что 
говорит об отсутствии видимых проблем на предприятии. 
Главными проблемами, с которыми на современном этапе сталкиваются 
предприятия топливно-энергетического комплекса, являются высокая 
изношенность основных фондов, их несоответствие мировому уровню 
технологического развития, низкая эффективность использования основных 
факторов производства, нехватка оборотных средств, ограниченность 
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кредитных ресурсов и т.д. Износ основных фондов в отраслях ТЭК превышает 
50%. Для многих предприятий в целях повышения эффективности 
производства вполне очевидна необходимость реализации мер по обновлению 
устаревшей материальной базы и изменению производственной структуры в 
целом. 
На инвестиционную политику промышленного предприятия влияет 
множество факторов как внешней, так и внутренней среды. Учет этих факторов 
и механизма их влияния на инвестиционную деятельность и эффективность 
инвестиций является основой для разработки обоснованной инвестиционной 
политики хозяйствующих субъектов, которая должна проводится в 
соответствии с результатами исследования внешних факторов инвестиционной 
среды и конъюнктуры инвестиционного рынка, оценки внутренних 
особенностей предприятия, определяющих его инвестиционную деятельность, 
а  также на основе анализа финансовой политики предприятия, оказывающей 
влияние на инвестиционную политику.  
В дипломном проекте сформированы основные направления 
инвестиционной политики АО Енисейская ТГК (ТГК-13), которые содержат 
следующее: 
- Инвестиции в модернизацию существующих основных фондов, 
которые позволят обеспечить надежность и эффективность функционирования 
оборудования; 
- Инвестиции в создание новых мощностей, направленные на 
удовлетворение потребностей региона в тепловой и электрической энергии. 
Одним из приоритетных инвестиционных проектов АО Енисейская ТГК 
(ТГК-13) является «Перевод водогрейных котлов Красноярской ТЭЦ-3 № 1,2 в 
пиковый режим».   
Реализация проекта позволит присоединить дополнительную тепловую 
нагрузку до 266 тыс.Гкал/год без строительства новых источников тепла. 
Величина эффекта составит 204,5 млн.руб./год.   
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 Проблема комплексной оценки эффективности инвестиций постоянно 
находится в центре внимания энергетической компании. Поэтому с учетом 
рисков проведена оценка экономической эффективности инвестиционного 
проекта. Полученные значения основных технико-экономических показателей 
подтверждают целесообразность реализации данного инвестиционного проекта 
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Бухгалтерский баланс АО Енисейская ТГК (ТКГ–13) за 2011, 2012, 
2013, 2014 годы 
 
Таблица А1 – Бухгалтерский баланс АО Енисейская ТГК (ТКГ–13) за 2011, 2012, 
2013, 2014 г. (форма №1) 
Показатели в тыс.руб. 
Наименование показателя 
Код 2014 2013 2012 2011 АКТИВ 
I. ВНЕОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ 
 Нематериальные активы 1110 769 661 547 602 
 Результаты исследований и разработок 1120 624 605 884 10 623 
 Нематериальные поисковые активы 1130 0 0 0 23 825 176 
 Материальные поисковые активы 1140 0 0 0 8 521 
 Основные средства 1150 26 959 797 19 484 458 19 163 243 1 078 135 
 Доходные вложения в материальные ценности 1160 0 0  379 465 
 Финансовые вложения 1170 1 579 170 3 499 877 1 993 648 1 989 777 
 Отложенные налоговые активы 1180 949 949 949 27 292 299 
 Прочие внеоборотные активы 1190 123 366 8 144 363 3 724 629  
 Итого по разделу I 1100 28 664 675 31 130 913 24 883 900 1 762 687 
II. ОБОРОТНЫЕ АКТИВЫ     111 046 
 Запасы 1210 801 105 768 608 1 573 411 4 159 473 
 Налог на добавленную стоимость по 
приобретенным ценностям 
1220 2 095 80 577 113 914 
20 109 
 Дебиторская задолженность 1230 2 064 838 3 705 244 4 308 493 959 052 
 Финансовые вложения (за исключением денежных 
экв 
1240 1 060 1 060 45 80 948 
 Денежные средства и денежные эквиваленты 1250 1 734 972 800 526 1 868 750 7 093 315 
 Прочие оборотные активы 1260 90 424 109 517 32 249 34 385 614 
 Итого по разделу II 1200 4 694 494 5 465 532 7 896 862  



















Таблица А1 - Продолжение 
ПАССИВ     1 591 491 
III. КАПИТАЛ И РЕЗЕРВЫ     -15 053 
Уставный капитал (складочный капитал, уставный 
фонд, вклады товарищей) 
1310 1 591 491 1 591 491 1 591 491 
9 035 551 
Собственные акции, выкупленные у акционеров 1320 -172 0 0 9 557 254 
Переоценка внеоборотных активов 1340 0 0 0 64 591 
Добавочный капитал (без переоценки) 1350 0 0 0 -6 771 420 
Резервный капитал 1360 79 575 79 575 79 575 13 462 414 
Нераспределенная прибыль (непокрытый убыток) 1370 7 500 790 6 596 816 5 033 093 
 
Итого по разделу III 1300 9 171 684 8 267 882 6 704 159 17 684 520 
IV. ДОЛГОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА     0 
Заемные средства 1410 17 885 033 24 655 155 21 472 815 167 710 
Отложенные налоговые обязательства 1420 322 355 599 627 208 169 59 015 
Оценочные обязательства 1430 75 131 91 071 19 223 17 911 245 
Прочие обязательства 1450 38 075 68 828 6 745  
Итого по разделу IV 1400 18 320 594 25 414 681 21 706 952 0 
V. КРАТКОСРОЧНЫЕ ОБЯЗАТЕЛЬСТВА     2 557 287 
Заемные средства 1510 2 792 756 890 143 711 906 42 
Кредиторская задолженность 1520 2 960 684 1 841 494 3 473 101 284 395 
Доходы будущих периодов 1530 0 10 13 170 231 
Оценочные обязательства 1540 113 451 182 235 184 631 3 011 955 
Прочие обязательства 1550 0 0 0  
Итого по разделу V 1500 5 866 891 2 913 882 4 369 651  






























Отчет о финансовых результатах АО Енисейская ТГК (ТКГ–13) за 
2011, 2012, 2013, 2014 годы 
 
Таблица А2 - Отчет о финансовых результатах 
Наименование показателя Код  2014 2013 2012 2011 
Выручка 2110 16 165 277 13 829 116 28 450 314 20 527 321 
Себестоимость продаж 2120 -11 306 040 -9 865 941 -24 839 822 -20 525 388 
Валовая прибыль (убыток) 2100 4 859 237 3 963 175 3 610 492 1 933 
Коммерческие расходы 2210 -11 635 -9 574 -13 222 -10 261 
Управленческие расходы 2220 0 0 0 0 
Прибыль (убыток) от продаж 2200 4 847 602 3 953 601 3 597 270 -8 328 
Доходы от участия в других организациях 2310 1 927 320 0 86 0 
Проценты к получению 2320 256 818 215 045 94 220 32 496 
Проценты к уплате 2330 -1 331 558 -1 001 249 -987 323 -270 323 
Прочие доходы 2340 530 468 187 806 810 000 1 897 860 
Прочие расходы 2350 -3 945 247 -1 419 574 -1 828 359 -3 175 890 
Прибыль (убыток) до налогообложения 2300 2 285 403 1 935 629 1 685 894 -1 524 185 
Текущий налог на прибыль 2410 -324 760 0 -8 0 
в т.ч. постоянные налоговые обязательства 
(активы) 
2421 
63 713 82 689 149 162 110 909 
Изменение отложенных налоговых 
обязательств 
2430 
-307 923 -127 159 -523 880 -8 463 
Изменение отложенных налоговых активов 2450 497 353 -342 656 37 556 202 391 
Прочее 2460 3 468 68 080 -100 130 -121 395 
Чистая прибыль (убыток) 2400 2 153 541 1 533 894 1 099 432 -1 451 652 
Сведения о среднесписочной численности 
работников 
 












Схема теплофикационной установки после перевода ВК – 1, 2 в пиковый 
режим  
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